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La pr￩sente ￩tude se propose d’￩valuer les implications  du d￩veloppement du syst￨me financier  pour la 
r￩duction de la pauvret￩ dans l’UEMOA et de mettre en ￩vidence d’￩ventuels m￩canismes de seuils dans la relation 
étudi￩e ￠ partir d’analyses th￩oriques et empiriques. Les r￩sultats obtenus ￠ partir de donn￩es de panel pour un 
échantillon de sept (07) pays de la Zone sur la période 1981-2005 montrent que le développement financier est un 
facteur réducteur de la pauvreté mon￩taire dans l’Union.  Ce r￩sultat est d￻ principalement ￠ l’effet conduit du 
capital de McKinnon et l’effet d’interm￩diation de Shaw. Par ailleurs, nous montrons qu’il existe des m￩canismes de 
seuil dans cette relation. Ce m￩canisme pourrait s’expliquer par le jeu des économies d’￩chelle du processus de 
canalisation de l’￩pargne financi￨re, du ﾫ learning-by-doing » et des rendements décroissants. Ces résultats sont 








Abstract:  Financial  Development  and  Poverty  in  West  African 
Economic and Monetary Union (WAEMU) 
This study aims  to assess both financial development effects  for poverty reduction in the West  African 
Economic and Monetary Union (WAEMU) and threshold effects evidence in financial development and poverty 
relation using theoretical and empirical analyses. The results obtained with panel data for a sample of WAEMU 
countries from 1981 through 2005 suggest that the poor benefit from the ability of banking system to facilitate credit 
allocation and provide saving opportunities. This is mainly due to the McKinnon’s “conduit” effect and the Shaw’s 
“intermediation” effect. Furthermore, we find strong evidence for a threshold effect. This could be explained by the 
process that channels financial resources to investment, the learning-by-doing, and the diminishing returns effect. 
These results are robust to a number of alternative specifications. 
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 DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
1.  Introduction 
 
La situation d’ensemble des couches d￩favoris￩es s’est d￩grad￩e au cours de la décennie passée 
dans les pays de l’Union Economique et Mon￩taire Ouest Africaine (UEMOA), comme dans la plupart 
des pays d’Afrique au Sud du Sahara. Entre 1981 et 1993, la population vivant en dessous du seuil de 
pauvreté monétaire (1,08 dollars de revenu journalier par tête) est passée de 52,1% à 56,72% de la 
population totale dans l’ensemble des 8 pays de l’Union
2. L’analyse des indicateurs sociaux de l’Union 
confirme davantage l’ampleur du ph￩nom￨ne. En effet, l’indicateur de d￩veloppemen t humain (IDH) y 
est parmi les plus faibles, variant entre 0,293 et 0,471 contre une moyenne de 0,642 pour l’ensemble des 
pays en d￩veloppement, 0,464 pour l’Afrique subsaharienne. 
Face à cette situation, la lutte contre la pauvreté apparaît au centre des préoccupations des dirigeants 
de l’Union, d’autant plus que la communaut￩ internationale s’est engag￩e au Sommet du Mill￩naire des 
Nations  Unies  ￠  New  York  en  septembre  2000  ￠  r￩duire  de  moiti￩,  d’ici  ￠ 2015,  la  proportion  des 
personnes vivant dans l’extr￪me pauvreté dans le monde. 
C’est dans ce contexte que les Ministres des finances des Etats membres de l’UEMOA se sont 
engag￩s, ￠ l’issue d’un s￩minaire sur le th￨me ﾫ Stratégie de Réduction de la Pauvreté dans les Etats 
membres de l’UEMOAﾻ, ￠ mettre en œuvre des mesures destinées à réduire la pauvreté et à favoriser une 
croissance  soutenue  et  équitable  dans  la  sous-r￩gion.  Ainsi,  il  s’agissait  d’associer  aux  mesures 
macroéconomiques déjà prises, des actions ciblées, directement profitables aux populations démunies. Il 
apparaît  aujourd’hui  que  l’acc￨s  des  populations  pauvres  ￠  des  services  financiers  ad￩quats  peut 
contribuer significativement à la réduction de la pauvreté. Particulièrement, le microcrédit, en assurant le 
financement  des  investissements  et  des  activités  génératrices  de  revenus  peut  contribuer  au 
d￩veloppement d’opportunit￩s pour les couches sociales d￩favoris￩es. Pourtant les faits montrent que 
dans l’Union, la majeure partie des populations, notamment celles ￠ revenu faible, sont exclues du marché 
de crédit formel, voire semi-formel.  
Comment le développement du secteur financier peut-il contribuer à la réduction de la pauvreté et à 
la promotion des activit￩s g￩n￩ratrices de revenus pour les populations d￩munies des pays de l’UEMOA?  
Autant, les politiques de croissance peuvent être pro-pauvres, autant, les politiques de développement 
financier peuvent ￪tre orient￩es pour servir l’objectif de r￩duction de la pauvret￩. 
Dans  la  littérature  économique,  le  débat  sur  le  financement  du  développement  s’est  pendant 
longtemps  articulé  autour  de  la  relation  entre  développement  financier  et  croissance  économique 
(Bencivenga et Smith, 1991 ; King et Levine, 1993 ; Levine, 1997 ; Rajan et Zingales, 1998 ; Levine, 
Loayza  et  Beck,  2000).  Le  postulat  le  plus  répandu  ￩tait  celui  selon  lequel  l’￩volution  du  syst￨me 
financier  formel  n’a  pas  d’effet  direct  sur  le  revenu  des  pauvres,  autre  que  celui  qui  passe  par  la 
croissance  du  fait  que  ces  derniers  n’ont  pas  acc￨s  aux  services  financiers.  Comme  le  soulignent 
Greenwood et Jovanovic (1990), l’acc￨s des individus pauvres au cr￩dit bancaire peut ￪tre entrav￩ par des 
co￻ts unitaires ￩lev￩s des pr￪ts de petits montants. Cependant, si le d￩veloppement financier n’a d’effet 
bénéfique significatif que sur la croissance, rien n’assure que cet ￩ventuel suppl￩ment de croissance 
généré par le développement du système financier soit bénéfique aux pauvres. Cela dépend largement de 
la distribution des fruits de cette croissance.  
C’est  ainsi  que des  ￩tudes  plus r￩centes  vont  tenter  de  mettre  en  ￩vidence l’effet  r￩ducteur du 
d￩veloppement financier sur la pauvret￩ ￠ travers principalement l’am￩lioration de l’acc￨s des personnes 
pauvres aux services de dépôts et de crédits (Jalilian et Kirkpatrick, 2001 ; Honohan, 2004 ; Guillaumont-
Jeanneney et Kpodar, 2005). Toutefois, ces analyses sont menées rarement sur des échantillons de pays 
en d￩veloppement comme ceux de l’UEMOA. 
L’objet de cette étude est d’analyser la relation qui  existerait entre le développement financier et la 
pauvreté, et d’en tirer des implications, le cas ￩ch￩ant, pour la r￩duction de la pauvret￩ dans la Zone 
UEMOA. Ce choix est motivé essentiellement par deux raisons. D’une part, les pays qui composent 
l’UEMOA pr￩sentent quasiment les m￪mes caract￩ristiques de paup￩risation et, d’autre part, ces pays ont 
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adopté une politique financière commune. La procédure retenue est l’estimation sur données de panel 
dynamique. La suite de l’article est organis￩e de la fa￧on suivante : la Section 2 analyse l’￩tat de la 
pauvreté  et  l’environnement  financier  de  l’Union  et  la  Section  3  propose  une  synthèse  des  études 
théoriques  et  empiriques  sur  la  relation  entre  le  développement  financier  et  la  pauvreté  ainsi  que 
l’application au cas de l’UEMOA. La conclusion est pr￩sent￩e dans la section 4. 
 
2.  Développement financier et pauvreté : arguments théoriques et 
empiriques 
Le développement financier peut être entendu comme le processus par lequel un système financier 
gagne en profondeur,  en rentabilité, en accessibilité, en efficacité, en stabilité, en ouverture internationale 
et  en  diversité  (Meisel  N.  et  Mvogo  J.  P.,  2007).  Ce  processus  peut  affecter  considérablement  les 
comportements et le bien-￪tre des individus pauvres. L’analyse des effets du d￩veloppement financier sur 
la pauvreté requiert une bonne connaissance des indicateurs et des principaux déterminants de la pauvreté. 
1.  Déterminants et mesures de la pauvreté 
La pauvret￩ d￩signe l’￩tat, la condition d’une personne qui manque de ressources, de moyens 
matériels et de capacités pour mener une vie d￩cente. C’est un ph￩nom￨ne multidimensionnel affectant 
sérieusement la dignité humaine. Elle touche les populations des milieux urbains et encore plus celles des 
zones rurales. Il existe plusieurs approches pour aborder et mesurer la pauvreté dans un pays, d’un pays ￠ 
l’autre et dans le temps. Il s’agit principalement de l’approche utilitariste et de l’approche non-utilitariste.  
La première approche se base sur le concept de classement des préférences pour les biens. Ce 
principe de classement des pr￩f￩rences est ￠ la base de la fonction d’utilit￩ ou de la courbe d’indiff￩rence 
qui ne servent qu’￠ exprimer les pr￩f￩rences des consommateurs. Les utilit￩s traduisent les pr￩f￩rences 
sociales et permettent donc de comparer des niveaux de pauvreté. Le bien-être serait donc fonction des 
d￩penses de consommation de l’individu. Selon cette perception classique de l’utilit￩, un individu est 
pauvre s’il ne dispose pas d’un revenu lui permettant de satisfaire un minimum de consommation. Cette 
insuffisance de revenu peut avoir des déterminants de natures macroéconomiques comme la croissance 
￩conomique,  l’incidence  des  chocs  exog￨nes,  les  tendances  d￩mographiques  et  l’instabilit￩ 
macroéconomique. Par ailleurs, des facteurs microéconomiques telles que la productivité des facteurs et 
l’utilisation des ressources dans les secteurs (par exemple la valeur ajout￩e, le niveau de technologie, les 
ratios capital/production et travail/capital), notamment dans le secteur agricole, peuvent influencer dans 
un sens ou dans l’autre le niveau de revenu des individus. Les indicateurs de bien-être utilisés sont 
généralement  basés  sur  les  biens  et  les  services  consommés  par  un  ménage  et  sur  la  taille  et  la 
composition  de  ce  m￩nage  (Ravallion,  1988).  Pour  une  p￩riode  donn￩e,  l’indicateur  du  bien-être 
correspond au total des dépenses de consommation de bien et services des ménages considérés, normalisé 
de  sorte  à  neutraliser  les  différences  entre  les  prix  que  doivent  acquitter  différents  ménages  et  les 
différences de taille et de composition de ces ménages. Dans cette vision, des indicateurs de pauvreté 
monétaire sont généralement utilisés pour mesurer la pauvreté. 
Toutefois, cette approche présente plusieurs limites car la pauvreté ne peut être réduite à une simple 
insuffisance de revenu. Elle englobe aussi des aspects qualitatifs de la vie humaine. Pourtant, l’approche 
utilitariste ne prend pas en compte les facteurs qualitatifs de l’utilit￩, notamment les biens non marchands 
(comme les biens publics) et certains aspects non matériels de la condition humaine (comme la liberté des 
individus). Cette approche ne prend pas aussi en compte la perception par les populations elles-mêmes de 
leur situation. Un individu peut se percevoir comme un non-pauvre, quels que soient ses conditions de vie 
et  son  niveau  de  revenu.  Dans  ce  cas,  il  n’exprimera  pas  le  besoin  d’am￩liorer  sa  situation.  Donc 
l’environnement culturel qui structure les populations est d￩terminant dans l’￩valuation de la pauvret￩. 
Dans les sociétés traditionnelles africaines, le groupe est le vecteur naturel de solidarité et les notions de 
revenu et de niveau de vie ne sont plus pertinentes. Peu importe ce que l’individu poss￨de, pourvu qu’il 
soit  intégré  au  groupe  ou  au  village.  Dès  lors,  la  pauvreté  est  considérée  comme  un  déficit  de DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
socialisation.  Cette  perception  de  la  pauvreté,  basée  sur  le  revenu  va  être  par  la  suite  enrichi  avec 
l’introduction de biens et services comme la sant￩, l’￩ducation, le travail et le loisir. 
La seconde approche intègre aussi bien la « privation absolue de biens », utilisées généralement 
dans les études sur les pays en développement, que la « privation relative de biens ». La pauvreté résulte 
alors de la non-r￩alisation des potentialit￩s de l’individu, li￩e ￠ l’incapacit￩ de disposer de certaines 
facilités, ou d’avoir une influence sur la gouvernance et la soci￩t￩. Les facilit￩s essentielles ￠ la r￩alisation 
des potentialit￩s de l’individu ont ￩t￩ identifi￩es comme l’interm￩diation financi￨re (￩pargne et cr￩dit), la 
propri￩t￩ terrienne, l’acc￨s aux march￩s, la formation et l’emploi. L’influence de l’individu d￩pend de la 
performance des institutions (justice, r￩seaux de lutte contre la corruption,…).Toutefois, le choix des 
critères de bien-être demeure arbitraire. Dans le but de réduire cet arbitraire, Amartya Sen, prix Nobel 
d’Economie en 1998, propose une base conceptuelle assez diff￩rente qui ne fait pas intervenir directement 
la facult￩ de se procurer des biens. Sen rejette l’id￩e selon laquelle l’ﾫ utilité » serait à la base du bien-être 
ainsi que les formules non utilitaristes liées aux besoins. Il définit alors la pauvreté comme une privation 
de droits, une situation traduisant un manque aussi bien de capacités que de potentialités fonctionnelles 
￩l￩mentaires devant permettre ￠ l’individu d’atteindre un niveau minimum de bien-être acceptable dans 
une société donnée. Parmi les déterminants de la non réalisation des potentialités des individus, on a 
l’offre et le co￻t de certains services publics (syst￨mes de microcr￩dit ou de financement d￩centralis￩, 
systèmes de redistribution de la terre, existence de routes et de centres commerciaux) et la demande des 
pauvres pour ces services. Cette derni￨re est ￩troitement li￩e ￠ leur niveau d’instruction, de concertation 
et d’acc￨s ￠ l’information, qui d￩pendent des programmes de démocratisation, de décentralisation, de 
transparence et de lutte contre la corruption. Dans ce cas, des indicateurs de pauvreté humaine sont 
généralement utilisés. Ils permettent de prendre en compte, en plus du manque de ressources monétaires, 
les carences en mati￨re de sant￩, d’alimentation, d’alphab￩tisation, d’insertion sociale et d’ins￩curit￩.  
 
2.  Développement financier et pauvreté 
Afin  de  comprendre  les  implications  de  l’approfondissement  financier  pour  la  r￩duction  de  la 
pauvret￩  dans  l’UEMOA,  cette  partie  s’int￩resse  aux  principaux  m￩canismes  ￠  travers  lesquels  la 
libéralisation du secteur financier affecte les conditions de vie des populations pauvres.  
Figure 1 : Impact direct et indirect du développement financier sur la pauvreté 
 
(A)+(B)=effet indirect à travers la croissance, (C)=effet direct 
Source : DFID, 2004 
La littérature économique montre que le développement du système financier influence la pauvreté 
indirectement (à travers son impact positif sur la croissance économique) et directement à travers un accès 
plus  facile des pauvres aux services financiers. (Figure 1). 
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A. Développement financier, croissance économique et pauvreté 
.  Développement financier et croissance économique 
Le premier canal à travers lequel le développement du secteur financier affecterait la pauvreté est 
celui de la croissance ￩conomique. L’approfondissement financier peut avoir un impact indirect sur le 
niveau  de  vie  des  pauvres  à  travers  son  effet  sur  la  croissance  économique.  La  relation  entre 
développement financier et croissance a fait l’objet d’un grand nombre d’￩tudes remontant dans l’histoire 
moderne de la pensée économique. 
Depuis les travaux pionniers de Bagehot (1873) et de Schumpeter (1912) en passant par ceux de 
Gurley  et  Shaw  (1960)  jusqu’￠  une  période  récente,  la  théorie  financière  tente  de  montrer  que  les 
interm￩diaires financiers, gr￢ce ￠ leurs services, stimulent l’accumulation du capital et l’accroissement de 
la productivité des facteurs et donc la croissance. Levine (1997) distingue cinq (5) fonctions essentielles 
jou￩es  par  les  interm￩diaires  financiers  qui  sont  ￠  la  base  d’un  impact  favorable  du  d￩veloppement 
financier sur la croissance économique : (1) la mobilisation de l’￩pargne, (2) la gestion des risques et 
l’allocation  des  ressources  aux  projets  d’investissement  les  plus  rentables,  (3)  l’acquisition  des 
informations sur les opportunit￩s d’investissement, (4) le suivi et le contrôle des projets financ￩s et (5) la 
facilitation des échanges de biens et services. S’il existe plusieurs modèles théoriques qui expliquent la 
relation entre l’approfondissement financier et la croissance, chacun d’eux attribue une fonction pr￩cise 
aux intermédiaires financiers et aboutissent ainsi à des analyses distinctes de la relation. 
Dans le modèle de Greenwood et Jovanovic (1990), l’impact du secteur financier sur la sph￨re 
r￩elle de l’￩conomie se r￩alise ￠ travers la mobilisation de l’￩pargne, l’acquisition de l’information et 
l’allocation de l’￩pargne aux projets productifs. Pour eux, le d￩veloppement du système financier permet 
une meilleure maîtrise des risques inh￩rents aux projets d’investissement. Dans le m￪me ordre d’id￩e, 
Saint-Paul (1992) estime que les interm￩diaires financiers, gr￢ce ￠ leurs capacit￩s d’expertise sp￩cifique 
et leur accès privil￩gi￩ ￠ l’information, financent les projets les plus rentables et permettent la cr￩ation des 
projets  les  plus  innovants.  D’autres  mod￨les  montrent  qu’en  supposant  l’existence  d’une  externalit￩ 
d’ordre technologique de secteur financier sur le secteur r￩el, on peut obtenir des situations d’￩quilibres 
multiples.  L’existence  d’￩quilibres  multiples  permet  d’expliquer  pourquoi  dans  certains  cas  le 
développement financier apparaît neutre vis-à-vis de la sph￨re r￩elle alors que dans d’autres il exerce une 
influence positive (Berthélémy et Varoudakis, 1995). 
Par ailleurs, Bencivenga et Smith (1991), sur la base de l’analyse de Diamond et Dybvig (1983), 
pr￩sentent un mod￨le de croissance endog￨ne dans lequel les agents ont de l’aversion pour le risque de 
liquidité. Dans ce mod￨le, les banques, en assurant la liquidit￩ de l’￩pargne des m￩nages contribuent ￠ 
l’accroissement  du  taux  d’investissement  et  la  stimulation  de  la  croissance  économique.  Dans  une 
économie sans système financier, chaque agent ne pourra investir  son épargne que dans ses propres 
projets.  Dans  ce  cas,  certains  projets  pourraient  manquer  de  financement,  m￪me  en  pr￩sence  d’une 
épargne inutilisée et rien ne garantit que les projets financés soient les plus productifs. Les intermédiaires 
financiers, en assurant la liquidité des dépôts des épargnants, amènent les agents économiques à effectuer 
des placements rentables et moins risqués et évitent la liquidation prématurée des investissements. Quant 
à  King  et  Levine  (1993),  ils  mettent  l’accent  sur  la  productivité  des  facteurs.  Dans  leur  modèle,  la 
s￩lection et l’￩valuation des entrepreneurs r￩duisent le co￻t de l’investissement, accroît la productivit￩ du 
capital et favorise la croissance économique.  
Toutefois, le modèle de Pagano (1993) apparaît comme le plus illustratif dans la formalisation des 
interactions entre facteurs financiers et croissance. Sur la base du modèle développé par Rebelo (1991), 
Pagano  explicite  trois  canaux  par  lesquels  le  système  financier  peut  affecter  la  croissance :  (i) 
l’augmentation  la  proportion  de  l’￩pargne  nationale  allou￩e  ￠  des  investissements  productifs  ;  (ii) 
l’augmentation la productivit￩ marginale des facteurs, gr￢ce ￠ la collecte de l’information ; (iii) le secteur 
financier peut enfin influencer la croissance en accroissant le taux d’￩pargne de l’￩conomie. DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
A cot￩ de ces analyses th￩oriques, un grand nombre d’￩tudes empiriques r￩v￨lent que les pays qui 
ont  les  systèmes  financiers  les  plus  développés  ont  ceux  qui  connaissent  les  taux  d’￩pargne  et 
d’investissement  les  plus  ￩lev￩s.  L’exp￩rience  de  certains  pays  en  d￩veloppement,  notamment  ceux 
d’Asie du Sud-est, sugg￨re qu’un secteur financier d￩velopp￩ favorise l’efficacit￩ de l’allocation des 
ressources r￩elles. A l’oppos￩, les pays qui connaissent un degr￩ d’interm￩diation faible enregistrent des 
taux de croissance bas. 
Le Rapport sur le développement dans le monde de 1989, publié par la Banque mondiale présente 
une  étude  approfondie  du  lien  entre  finance  et  croissance  économique.  Ce  rapport  insiste  sur  le 
développement  du  secteur  financier  dans  les  pays  en  voie  de  développement  afin  de  renforcer  la 
croissance économique. Après avoir classé en quatre (04) groupes un échantillon de trente quatre (34) 
pays en développement en fonction de leur taux de croissance, la Banque mondiale montre dans  ce 
rapport, à travers une analyse comparative, que plus le taux d’int￩r￪t cr￩diteur r￩el moyen est ￩lev￩, plus 
l’efficacit￩ des investissements (la variation de l’inverse du taux d’investissement) est importante. King et 
Levine  (1993)  considèrent  80  pays  sur  la  période  1960-1989  et  examinent  l’ensemble  des  facteurs 
financiers susceptibles d’affecter la croissance ￠ long terme. Ils trouvent que les meilleurs indicateurs 
permettant de mesurer le niveau de développement financier sont : 
-  le ratio de liquidité, qui mesure la dimension des intermédiaires financiers à travers le volume des 
engagements liquides (monnaies, dépôts à vue et dépôts à terme des intermédiaires financiers 
bancaires et non bancaires du système financier) rapporté au PIB ; 
-  le  ratio  du  cr￩dit  bancaire  accord￩  par  les  banques  commerciales  sur  l’ensemble  du  cr￩dit 
bancaire domestique, y compris celui de la Banque centrale (l’id￩e sous jacente ￩tant que les 
banques sont plus ￠ m￪me de remplir les fonctions bancaires que l’institut d’￩mission) ; 
-  la  part  du  cr￩dit  bancaire  allou￩e  aux  entreprises  priv￩es  par  rapport  ￠  l’ensemble  du  cr￩dit 
domestique (￠ l’exception des cr￩dits aux banques) ; 
-  la part du crédit accordé aux entreprises privées par rapport au PIB. 
Plus récemment, Levine, Loayza et Beck (2000) ont utilisé un échantillon de 71 pays de tous 
niveaux  de  développement  avec  des  données  sur  la  période  1960-1995  pour  estimer  l’impact  du 
développement financier sur les performances économiques. Le modèle estimé est le suivant : 
it it it it e control Var Finance Growth       _           
Où Growth est le taux de croissance du produit par tête, Finance, l’indicateur de d￩veloppement financier 
retenu, et Var_control, les variables de contrôle telles que le PIB initial, le taux d’inflation, les d￩penses 
de  consommation  publique,  l’ouverture, la  prime  de  change  sur le  march￩  parall￨le et  des  variables 
d’instabilit￩ politique. Les r￩sultats sont robustes aux diff￩rentes techniques ￩conom￩triques (M￩thode 
des variables instrumentales, Méthode des Moments Généralisés en panel dynamique) et, révèlent que le 
développement financier exerce un impact positif considérable sur la croissance économique. 
Cependant, la recherche empirique a mis en œuvre parall￨lement une autre d￩marche, fond￩e sur 
l’analyse statistique de la causalité. Spears (1992) présente une analyse en termes de causalité consacrée 
sp￩cifiquement ￠ des pays d’Afrique Subsaharienne. Il montre que l’interm￩diation financi￨re (mesur￩e 
par M2/PIB) est une cause, au sens de Granger, de la croissance du PIB par tête au Cameroun, en Côte 
d’Ivoire,  au  Kenya  et  au  Malawi.  Le  Burkina  Faso  pr￩sente  la  particularit￩  d’avoir  une  causalit￩ 
bidirectionnelle. Raffinot et Venet (1998) ont porté leur intérêt sur un échantillon constitué des pays de 
l’UEMOA sur la p￩riode 1970-1995 ainsi que sur le Cameroun pour la période 1963-1995. Leur analyse a 
￩t￩ men￩e d’une part ￠ l’aide de l’￩conom￩trie de panel (pour les pays de l’UEMOA), et d’autre part ￠ 
travers les tests statistiques de causalit￩. Leurs r￩sultats semblent confirmer que l’approfondissement 
financier ait joué un  rôle dans le  processus  de  la  croissance  aussi  bien pour la  plupart  des  pays  de 
l’UEMOA que pour le Cameroun. 
Si  le  d￩veloppement  financier  stimule  la  croissance  ￠  travers  l’accroissement  du  taux 
d’investissement et ￠ travers l’allocation du capital aux projets les plus productifs, la croissance, ￠ son 
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. Relation entre croissance économique et pauvreté 
La croissance économique semble être une condition nécessaire mais non suffisante à la réduction 
de la pauvret￩. La relation entre croissance ￩conomique et pauvret￩ a fait l’objet d’une vari￩t￩ d’￩tudes 
ces  dernières  années  (par  exemple  Ravallion,  2001).  Tout  scénario  de  croissance  économique  peut 
produire des résultats différents en matière de réduction de la pauvreté. Pour un taux de croissance donné, 
l’ampleur de la r￩duction de pauvret￩ correspondante d￩pend de la r￩partition initiale des revenus, de la 
manière dont les inégalités évoluent et de la façon dont les pauvres prennent part à la réalisation de cette 
croissance.  
Théoriquement, une forte croissance soumise à un accroissement des inégalités de revenus est 
susceptible  de  pénaliser  les  ménages  pauvres,  les  riches  devenant  plus  riches  alors  que  les  pauvres 
s’appauvrissent  davantage.  La  croissance  pro  –  pauvres  est,  par  définition,  destinée  à  améliorer  la 
distribution des revenus en faveur des pauvres et accroître ainsi leur niveau de vie. Il est donc évident que 
la croissance entretient des liens complexes avec la pauvreté (Goudie et Ladd, 1999 ; McKay et Lawson, 
2003). 
Par  ailleurs,  plusieurs  travaux  empiriques  ont  tent￩  d’examiner  les  liens  entre  la  croissance 
économique et la pauvreté. Kuznets (1955) fut un des pionniers de la recherche sur les liens entre la 
croissance et la distribution des revenus. Il soutient que l’influence de la croissance ￩conomique sur la 
distribution des revenus d￩pend du niveau de d￩veloppement. Selon lui, il y’aurait de fortes in￩galit￩s de 
revenus lors des premières phases du développement. Ces inégalités se réduisent au fur et à mesure que 
l’￩conomie se d￩veloppe. Cette hypoth￨se est mat￩rialis￩e ￠ travers la ﾫ courbe en U » de la relation entre 
les in￩galit￩s de revenus et le revenu par t￪te. L’une des contributions r￩centes est celle de Dollar et 
Kraay (2001). Ils estiment le modèle suivant sur un échantillon de 92 pays sur la période 1950-1999 :  
) , ( ct ct
p
ct x y f y   
y
p est le revenu par tête du quintile inférieur de la population, y, le revenu moyen national et x, un vecteur 
des autres d￩terminants du revenu moyen des pauvres. L’￩lasticit￩ du revenu moyen des pauvres par 
rapport au revenu moyen  national fournit l’impact de la croissance sur la pauvret￩.  Ils trouvent une 
élasticité unitaire entre le revenu moyen par tête et celui des 20% des individus les plus pauvres. Ce qui 
implique que la croissance économique bénéficie aussi bien aux non-pauvres qu’aux pauvres. Il est donc 
possible  que  l’approfondissement  financier  r￩duise  la  pauvret￩  absolue  ￠  travers  son  effet  sur  la 
croissance économique. 
Parmi les autres variables susceptibles d’avoir un impact sur la pauvreté, Hanmer et Naschold (2000) 
introduisent un proxy pour la distribution des revenus pour tester directement l’influence ￩ventuelle des 
inégalités sur la pauvreté.  La croissance r￩duit la pauvret￩ 2 fois plus avec un niveau faible d’in￩galit￩ 
initial qu’avec un niveau ￩lev￩ d’in￩galit￩ initial. Il est par ailleurs vraisemblable que l’￩volution de la 
pauvreté soit affecter par le niveau initial de la pauvreté absolue, dans la mesure où plus le niveau initial 
de pauvreté est élevé, plus grande sera la réduction de la pauvreté absolue la période suivante. 
Toutefois, au-del￠ de l’effet indirect et macro￩conomique ￠ travers le canal de la croissance, il 
existe des explications d’ordre microéconomique du lien entre développement financier et pauvreté à 
travers l’am￩lioration des facilit￩s de cr￩dits et de d￩pôts offerts aux pauvres. 
                       B. Lien direct entre développement financier et pauvreté 
Il existe d’autres canaux ￠ travers lesquels l’approfondissement financier affecterait directement le 
bien-￪tre des m￩nages pauvres. C’est notamment celui de l’acc￨s aux facilit￩s de cr￩dit et de d￩pôt. Dans 
la littérature économique, on peut distinguer principalement trois (3) arguments qui peuvent justifier un 
impact direct du développement financier sur la pauvreté : c’est l’effet conduit du capital de McKinnon, 
l’effet d’interm￩diation de Shaw et l’hypoth￨se d’effet de seuils. DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
α. L’effet conduit du capital de McKinnon 
L’￩l￩ment central et fondamental de l’analyse de McKinnon (1973) est l’￩pargne et, en particulier 
l’￩pargne financi￨re. Selon l’hypoth￨se de l’￩pargne pr￩alable, la mobilisation d’une ￩pargne financi￨re 
constitue le préalable incontournable à tout investissement. De ce fait, l’auteur se focalise sur l’existence 
et le fonctionnement du marché des capitaux domestiques. La démarche de McKinnon est effectuée dans 
un cadre macro￩conomique dans lequel l’￩conomie est dans un ￩tat de ﾫ finance rudimentaire » et où 
l’autofinancement  des  investissements  est  la  règle.  Par  ailleurs,  dans  les  économies  considérées,  les 
infrastructures commerciales et de communication sont peu développées et pour cela elles sont qualifiées 
de « fragmentées ». 
Graphique1: L’effet conduit du capital de McKinnon (1973) 
                                                                           
 
Source : Guillaumont Jeanneney (1998), cité par Kpodar (2006) 
La fragmentation correspond ￠ une situation o￹ il n’existe pas d’int￩gration géographique des 
marchés, notamment ceux des capitaux domestiques. Dès lors, le taux de rendement des investissements a 
une variance très élevée. Il en résulte une mauvaise allocation du capital et une moindre incitation des 
agents à accumuler des capitaux suppl￩mentaires compte tenu du manque d’acc￨s au financement externe 
et de l’indivisibilit￩ des investissements. Cette hypoth￨se d’indivisibilit￩ des investissements se justifie 
car dans l’analyse de McKinnon, les agents repr￩sentatifs sont les ﾫ petits paysans ou artisans pauvres ». 
L’indivisibilit￩  des  investissements  et  les  difficult￩s  d’acc￨s  au  financement  externe  placent  les 
populations pauvres dans une situation particuli￨re o￹ l’accumulation du capital est compromise. Dans 
cette  situation,  la  monnaie  et  la  rémunération  attachée  à  sa  détention  se  révèlent  fondamentales.  Le 
financement de ces investissements implique un sacrifice en termes de consommation. En effet, dans cette 
situation, il y a une complémentarité entre monnaie et actifs physiques au lieu d’un arbitrage dans la 
logique traditionnelle de la substitution monnaie – actifs r￩els. Un accroissement du taux d’int￩r￪t r￩el 
correspond  à  une  valorisation  du  portefeuille  liquide  à  court  terme  et  donc  à  plus  de  possibilités 
d’autofinancement (Phase I, Graphique 1). Ainsi, la mise en place de structures financières adéquates 
destin￩es ￠ faciliter la constitution d’une ￩pargne financi￨re serait favorable aux pauvres. 
Toutefois, l’argument de l’effet conduit pr￩sente des limites car au fur et ￠ mesure que le taux 
d’int￩r￪t  augmente,  il  tend  ￠  devenir  sup￩rieur  au  rendement  esp￩r￩  de  l’investissement  en  capital 
physique. Dans ce cas, l’investisseur doit comparer le taux de rendement interne de ce projet au taux de 
Phase I : Effet 
conduit dominant 
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rendement réel des actifs monétaires qui constituent l’￩pargne liquide. Si le rendement r￩el des encaisses 
liquides  est  sup￩rieur  ￠  celui  escompt￩  dans  le  projet,  alors  il  est  pr￩f￩rable  pour  l’investisseur  de 
constituer  un  portefeuille  liquide.  C’est  alors  la  substitution  traditionnelle  actifs  financiers  –  actifs 
physiques qui l’emporte sur l’effet compl￩mentarit￩ (Phase II, Graphique 1). 
β. L’effet d’interm￩diation de Shaw 
Suivant la théorie de « l’interm￩diation de la dette ﾻ de Shaw (1973), l’approfondissement financier 
facilite l’accès au crédit et les pauvres peuvent ainsi en bénéficier. Dans une économie « en retard », le 
secteur financier se r￩duit ￠ sa portion congrue, ce qui r￩sulte selon Shaw d’une situation de r￩pression 
financière.  Dans  cette analyse,  la  monnaie  et  le  capital  sont  substituables (Phase  II  du  graphique  1) 
conform￩ment au postulat de la th￩orie du portefeuille. Cette divergence apparente entre l’analyse de 
McKinnon  et  celle  de  Shaw  s’explique  par  le  rôle  suppos￩  du  syst￨me  financier.  Dans  un  contexte 
d’ﾫ économie fragmentée ﾻ, McKinnon suppose que le cr￩dit bancaire n’existe quasiment pas car les 
agents y sont r￩duits ￠ l’autofinancement. La monnaie est ﾫ externe ﾻ (il n’y a pas d’interm￩diation) et 
l’investissement requiert une accumulation pr￩alable d’encaisses monétaires. En revanche, dans le modèle 
de Shaw, m￪me si l’autofinancement existe, il ne constitue pas la r￨gle de l’￩conomie. Dans ce cas, 
monnaie et capital ne sont plus des actifs complémentaires mais substituables.  
Graphique 2: Les effets d’un accroissement du taux d’intérêt réel  
 
Source : Baptiste Venet (2000) 
Alors que McKinnon met l’accent sur l’effet favorable de l’￩pargne financi￨re sur l’incitation ￠ 
investir,  Shaw  se  focalise  sur  l’impact  de  l’accumulation  des  d￩pôts  sur  la  capacit￩  des  institutions 
financi￨res ￠ octroyer du cr￩dit. Shaw consid￨re que l’investissement ( I ) est fonction décroissante du 
taux d’int￩r￪t r￩el (r ) et que l’￩pargne est une fonction croissante du taux de croissance (c) et du taux 
d’int￩r￪t r￩el.  
Les taux d’int￩r￪t  1 r et  2 r correspondent à des situations où ils sont fixés administrativement en dessous de 
sa valeur d’￩quilibre de march￩ ( * r ). Ces taux d’int￩r￪t correspondent ￠ des niveaux d’investissement 
faibles ( 12  et  II ) et à des marges bénéficiaires pour le système bancaire ( 31 rr  , différence entre le taux 
d’int￩r￪t cr￩diteur et le taux d’int￩r￪t d￩biteur) ￩lev￩es. Le passage de  1 r à  2 r traduit un desserrement de la 
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d’une  ￩pargne  financi￨re  (   12 () S c S c  )  et  augmente  le  volume  et  la  qualit￩  de  l’investissement 
( 12 II  ). Par ailleurs, la hausse du taux d’int￩r￪t r￩duit la marge b￩n￩ficiaire des banques. 
Tout comme chez McKinnon (1973), la répression financière prend essentiellement la forme d’une 
fixation administrative des taux d’int￩r￪t nominaux en dessous de leur valeur d’￩quilibre concurrentiel, 
accompagn￩e en g￩n￩ral d’un taux d’inflation ￩lev￩ du fait de la perception du seigneuriage (ou taxe 
d’inflation). Les taux d’int￩r￪t r￩els qui en r￩sultent sont faiblement positifs, voire n￩gatifs, et ne refl￨tent 
pas ainsi fid￨lement la raret￩ de l’￩pargne.  
Les conséquences néfastes en termes de dégradation des conditions de vie des individus qui en résultent 
sont nombreuses : 
-  des sorties des capitaux domestiques qui limitent l’offre de fonds pr￪tables pour les investisseurs 
les moins riches ; 
-  une faiblesse  artificielle  des taux  d’int￩r￪t  r￩els  qui  fait  de  l’autofinancement  un  ph￩nom￨ne 
dominant ; 
-  un rationnement du cr￩dit bancaire du fait d’un exc￨s d’offre de titres primaires ; 
-  une substitution du capital au travail (chômage) du fait des taux d’int￩r￪t r￩els n￩gatifs ; 
-  les agents sont réduits à se financer sur les marchés financiers informels qui ne constituent que 
des substituts imparfaits aux marchés financiers organisés. 
Etant donn￩ toutes ces cons￩quences n￩gatives de la r￩pression financi￨re, Shaw estime qu’il est 
essentiel  que  la  sph￨re  financi￨re  puisse  fonctionner  convenablement,  c’est-à-dire  être  libérée  des 
contraintes  administratives  qui  pèsent  sur  elle.  Toutefois,  comme  dans  l’effet  conduit,  l’effet  de 
l’interm￩diation  n’est  pas  sans  limite.  En  effet,  la  lib￩ralisation  financi￨re  peut  s’accompagner  d’un 
probl￨me d’instabilit￩ financi￨re ￠ court terme dommageable aux pauvres (Kpodar, 2006). Si les taux 
d’int￩r￪t s’￩l￨vent ￠ cause de la lib￩ralisation financi￨re, les banques peuvent connaître un probl￨me de 
rentabilit￩ et certaines institutions financi￨res peuvent tomber en faillite. L’analyse des m￩canismes de 
seuils dans la relation entre le secteur financier et le secteur réel permet de prendre ces aspects en compte. 
γ. L’hypoth￨se des effets de seuils 
Dans les analyses précédentes, on supposait l’existence d’une relation lin￩aire croissante entre le 
développement financier, la croissance et la pauvreté. Cependant, une autre hypothèse évoquée dans la 
litt￩rature est l’existence d’effets de seuils dans la relation entre d￩veloppement financier et croissance. 
Certains supposent  que ces effets de seuils dépendent du niveau de développement économique (Deidda 
et Fattouh, 2002 ; Kpodar, 2006). Dans ce cas, l’effet de l’approfondissement financier sur la croissance 
varie selon le niveau du d￩veloppement ￩conomique du pays consid￩r￩. D’autres par contre soutiennent 
que ces effets de seuils sont fonction du niveau de développement financier (Aghion et al, 2004). Ce qui 
laisse  pr￩sager  l’existence  de  m￩canismes  de  seuils  dans  la  relation  sp￩cifique  entre  d￩veloppement 
financier  et  pauvreté.  Ce  mécanisme  de  seuils  peut  être  gouverné  par  le  niveau  de  développement 
financier. Dans ce cas, plus le système financier se développe, plus il devient apte à étendre ses services 
(crédits, dépôts, etc.) aux pauvres. Pour pouvoir fournir de façon soutenable des services financiers aux 
pauvres, il faut alors que le système financier atteigne un certain seuil de développement. 
En effet, dans les pays o￹ le syst￨me financier n’est pas assez d￩velopp￩, on assiste ￠ une situation o￹ : 
-  les banques ne disposent pas de proc￩dures efficaces d’￩valuation des demandes de cr￩dit et 
manquent d’expertise pour assurer la surveillance des performances des emprunteurs ; 
-  il existe des contraintes physiques, comme la couverture géographique insuffisante des agences 
bancaires, qui emp￪chent l’acc￨s des pauvres au syst￨me financier formel ; 
-  il n’existe pas d’institutions financi￨res sp￩cialis￩es dans la fourniture des services financiers 
pour les pauvres. 
De ce fait, les ménages pauvres sont évincés du secteur financier formel et se retournent vers le secteur 
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Dans ce cas, l’￩volution du syst￨me financier n’est pas favorable aux individus pauvres. Pire, elle fait 
d￩croître le revenu moyen des pauvres en raison du creusement des in￩galit￩s qu’elle occasionne. 
Toutefois,  le  développement  financier  et  l’innovation  financière,  en  réduisant  les  coûts  de 
transaction sur le marché du crédit et en permettant la mise en place de services financiers adaptés aux 
Petites et Moyennes Entreprises (PME) et Très Petites Entreprises (TPE), rendent le système bancaire 
formel plus apte  ￠ fournir de fa￧on rentable des services d’￩pargne et  de crédit aux pauvres. Ainsi, 
l’￩volution du syst￨me financier a un impact positif sur le revenu moyen des pauvres. Cependant, ￠ partir 
d’un certain niveau d’approfondissement, l’￩volution du syst￨me, si elle n’est pas contrôl￩e, peut faire 
apparaître des effets pervers qui p￩nalisent les pauvres. Il s’agit particuli￨rement de l’instabilit￩ financi￨re 
et des crises financières. Dans cette phase, l’￩volution du syst￨me financier a des incidences n￩gatives sur 
les revenus des pauvres. Guillaumont et Kpodar (2005) ont montr￩ que l’approfondissement financier 
s’accompagne d’instabilit￩ et de crises financi￨res susceptibles d’￪tre pr￩judiciables aux pauvres. 
Le mécanisme de seuil peut aussi être gouverné par le niveau du développement économique. Dans 
ce  cas,  l’impact  du  d￩veloppement  financier  sur  les  revenus  des  pauvres  varie  selon  le  niveau  de 
développement économique du pays considéré. Cette situation peut être expliquée par : 
-  les effets d’￩conomies d’￩chelle dans le processus de la canalisation de l’￩pargne financi￨re vers 
les projets les plus productifs ; 
-  les effets de « learning by doing ﾻ, du fait que l’impact favorable du d￩veloppement financier sur 
les revenus des pauvres ne se r￩v￨le effectif qu’en dehors d’une situation de pi￨ge de pauvret￩.
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En effet, une fois en dehors du pi￨ge de pauvret￩, l’apprentissage par la pratique permet aux 
institutions financi￨res d’accroître leur efficacit￩ ; 
-  les effets de rendement d￩croissant qui impliquent que l’impact de l’approfondissement financier 
sur le revenu des pauvres est plus élevé dans les PED que dans les pays riches. 
En résumé, d’abord, pour des niveaux faibles de revenu national, l’￩volution du syst￨me financier 
peut se trouver dans un piège de sous développement impliquant que le d￩veloppement financier n’est 
favorable  à  la  réduction  de  la  pauvreté ;  ensuite,  ￠  partir  d’un  certain  seuil  de  revenu  national,  les 
￩conomies  d’￩chelle  et  l’apprentissage  par  la  pratique  permettent  au  syst￨me  financier  de  r￩pondre 
favorablement aux besoins des populations démunies ; enfin, un second seuil de revenu national, plus 
￩lev￩ que le premier, peut apparaître par le jeu des rendements d’￩chelle d￩croissants o￹ la relation 
redevient décroissante. 
En définitive, les arguments théoriques qui sous-tendent l’impact du d￩veloppement financier sur la 
pauvret￩ sont l’effet conduit de McKinnon, l’effet intermédiation de Shaw et les effets de seuils. Si les 
deux  (2)  premiers  arguments  militent  en  faveur  de  la  mise  en  œuvre  de  mesures  de  libéralisation 
financière, la dernière sous-entend que ces mesures doivent ￪tre mises en œuvre dans des limites bien 
définies.  Ces  arguments  théoriques  peuvent  par  ailleurs  être  complétés  par  les  résultats  des  études 
appliquées. 
C.  Etudes  empiriques  du  lien  entre  développement  financier  et 
pauvreté 
Compte tenu du manque de donn￩es fiables, tr￨s peu d’￩tudes se sont int￩ress￩es ￠ l’impact du 
développement du secteur financier sur la pauvreté. Jalilian et Kirkpatrick (2001) examinent les liens 
entre développement financier et réduction de la pauvreté sur un échantillon de 26 pays dont 18 pays en 
développement. Ils utilisent la part des actifs des banques commerciales et le poids des actifs étrangers 
nets dans le PIB comme indicateurs du développement financier. Ils trouvent qu’une augmentation de 1% 
du d￩veloppement financier engendre une augmentation du revenu des pauvres dans les PED de l’ordre 
0,4%. Cela traduit un impact significatif du développement du secteur financier sur le revenu des pauvres. 
Une récente contribution, celle de Honohan (2004) trouve que le développement financier (mesuré par le 
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cr￩dit au secteur priv￩ rapport￩ au PIB) a un effet r￩ducteur sur l’Indice de Pauvret￩ Humaine (IPH). Il 
trouve qu’un accroissement de 10% du ratio cr￩dit priv￩ sur PIB r￩duit l’indicateur de pauvret￩ de l’ordre 
de 2,5 à 3%. 
D’autres études ont exploré la relation entre le développement du secteur financier et la distribution 
des  revenus.  Par  exemple,  Greenwood  et  Jovanovic  (1990)  d￩fendent  l’id￩e  d’une  relation  en  « U 
renversée ﾻ entre l’￩volution du syst￨me financier et les in￩galit￩s de revenu. Pour eux, l’￩volution du 
syst￨me financier est associ￩e dans un premier temps ￠ des niveaux d’in￩galit￩s ￩lev￩s qui vont ensuite se 
réduire  à  mesure  que  le  développement  financier  se  r￩alise.  Cette  th￩orie  est  bas￩e  sur  l’id￩e  selon 
laquelle au début du processus, les services offerts par les intermédiaires financiers ne profitent pas aux 
individus pauvres du fait qu’ils sont exclus du marché. On assiste alors à un accroissement des inégalités. 
Cependant, au fur et à mesure que le système financier se développe et étend ses services aux pauvres, les 
inégalités se réduisent. Quant à Banerjee et Newman (1993) ils estiment qu’il existe une relation n￩gative 
entre l’approfondissement financier et les inégalités de revenus. Les imperfections du marché financier 
provoquent des distorsions qui excluent les pauvres de ce marché. Comme ce sont les riches qui peuvent 
contourner ces obstacles, ils sont les seuls à pouvoir participer au marché et tendent ainsi à perpétuer la 
distribution  initiale  du  revenu,  accroissant  de  ce  fait  les  inégalités.  Le  développement  du  système 
financier devrait permettre de lever ces obstacles, faciliter l’acc￨s des pauvres au march￩ et  in fine, 
réduire les inégalités de revenu entre les riches et les pauvres. Clarke, Xu et Fou (2002) ont testé la 
relation entre l’approfondissement financier et les in￩galit￩s de revenu. Ils utilisent des donn￩es de 91 
pays sur la période 1960-1995. Ils choisissent comme indicateur du développement financier les crédits 
octroyés au secteur privé par les intermédiaires financiers. Leurs résultats confirment la théorie selon 
laquelle il existe une relation négative entre développement du secteur financier et inégalités, mais rejette 
une relation en forme de « U renversée ». Ainsi, le développement financier réduit les inégalités, même 
dans  les  premi￨res  phases  de  l’￩volution  du  syst￨me  financier.  Cependant,  ils  soulignent  que  l’effet 
bénéfique du développement financier sur les inégalités est faible dans les pays développés où le secteur 
moderne domine le secteur agricole. Pour l’ensemble des pays, ils trouvent qu’un accroissement de 1% du 
crédit privé réduit les inégalités de 0,3%. 
Des  études  plus  récentes  mettent  en  évidence  un  impact  disproportionné  du  développement 
financier sur les individus pauvres. Beck, Demirguc-Kunt et Levine (2004) utilisent des données sur 52 
pays  développés  et  en  développement  sur  la  période  1960-1990  pour  évaluer  la  relation  entre 
l’approfondissement financier (mesur￩e par le cr￩dit au secteur priv￩) et l’￩volution de la distribution des 
revenus. Leurs r￩sultats r￩v￨lent qu’avec le d￩veloppement financier, le revenu moyen des 20% les plus 
pauvres de la population croît plus vite que le revenu national moyen par t￪te et qu’on assiste ￠ une 
réduction des inégalités de revenus. Ils trouvent par ailleurs que le développement financier contribue à 
réduire la mortalité infantile.  
Burgess et Pande (2003) utilisent, pour le cas de l’Inde, des donn￩es sur les banques rurales qui 
semblent saisir au mieux les changements dans l’acc￨s aux services financiers. Entre 1977 et 1990, la 
Banque centrale indienne a amené les banques commerciales à ouvrir des agences dans les zones rurales. 
L’￩tude de Burgess et Pande a consist￩ ￠ analyser l’impact de cette politique sur la pauvret￩. Ils trouvent 
qu’une augmentation de 1% du nombre d’agences bancaires en milieu rural r￩duit la pauvret￩ rurale de 
0,34%. En plus, elle accroît le produit global de 0,55% à travers la facilitation de la diversification des 
activit￩s agricoles qu’elle permet. Cette politique a ￩t￩ abandonn￩e en 1990 ￠ cause des co￻ts ￩lev￩s 
support￩s par les banques commerciales dans l’octroi de cr￩dits au secteur rural. Cependant, bien que 
l’impact global sur la croissance de telles politiques (0,55%) parait aussi élevé, ces résultats démontrent 
l’existence d’un effet potentiel r￩ducteur d’une plus grande couverture des services financiers sur la 
pauvreté. 
Finalement, un certain nombre d’￩tudes mettent en exergue les liens entre le développement du 
secteur financier, le travail des enfants et l’￩ducation (Beegle, Dehejia et Gatti, 2003 et Dehejia et Gatti, 
2005). Les ménages pauvres connaissant une grande volatilité de leur revenu doivent diversifier leurs 
sources de revenu et sont souvent amen￩s ￠ faire travailler les enfants plutôt que les inscrire ￠ l’￩cole. 
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variations inattendues de leur revenu. Ainsi, la société pourrait réduire le travail des enfants et accroître le 
taux de scolarisation. 
Malgr￩ la l’abondance et la richesse de cette litt￩rature, ses résultats ont été mis en doute par 
d’autres ￩tudes, notamment   Dollar et Kraay (2001), qui affirment que le développement du secteur 
financier accroît les inégalités de revenu à des degrés divers. 
Ainsi,  ni  la  théorie,  ni  les  études  empiriques  ne  parviennent  à  des  conclusions  tranchées  sur 
l’impact du d￩veloppement financier sur les in￩galit￩s de revenus. Une des principales limites de ces 
￩tudes r￩side dans l’utilisation d’indicateurs traditionnels du d￩veloppement financier. Ces indicateurs 
refl￨tent l’impact indirect du d￩veloppement financier sur la pauvret￩ ￠ travers la croissance économique 
mais ne traduisent pas convenablement l’￩volution de l’acc￨s aux services financiers. La section suivante 
tente d’approfondir cette question empiriquement dans le cas des pays de la Zone UEMOA.  
 
3.  Impact du développement financier sur la pauvreté monétaire dans 
l’UEMOA 
Jusqu’aux violentes crises financi￨res des ann￩es 1990 qui ont touch￩ les pays de l’UEMOA, les 
systèmes financiers de ces pays étaient contrôlés par les administrations centrales. Cette situation se 
traduisait par une forte sélectivité du crédit en faveur des secteurs jugés prioritaires. Mais, même si 
l’intervention de l’Etat dans le syst￨me financier pouvait être justifiée par l’incompl￩tude des march￩s et 
l’imperfection de l’information, la crise financi￨re des ann￩es 1990 et ses effets d￩vastateurs a conduit ￠ 
une restructuration profonde de l’environnement financier de ces pays. 
 
1.  Environnement financier et pauvret￩ mon￩taire de l’Union 
Pour analyser l’impact du d￩veloppement financier sur la pauvret￩ mon￩taire dans l’UEMOA, il 
convient de passer en revue les mesures de d￩veloppement financier intervenues dans l’Union et ses 
incidences sur l’interm￩diation bancaire et l’￩volution de la pauvret￩ mon￩taire. 
A. Politiques de développement financier et intermédiation bancaire 
Les syst￨mes financiers des pays de l’UEMOA ont été caractérisés par leur incapacité à répondre 
aux  besoins  des  agents  ￩conomiques.  Cela  s’explique  par  les  structures  ￩conomiques  et  financi￨res 
léguées  par  le  colonisateur  (faible  profondeur,  accès  limité  des  pauvres  et  des  petites  et  moyennes 
entreprises locales) et par les différentes politiques de développement financier mises en œuvre depuis les 
ann￩es d’ind￩pendance. G￩n￩ralement, les mesures de d￩veloppement financier sont mises en œuvre ￠ 
travers  des  m￩canismes  d’intervention  directe  de  types  keynésiens  des  autorités  ou  à  travers  des 
interventions indirecte (r￩glementation, incitation,…) qui sont d’inspiration plus lib￩rale. Dans la Zone 
UEMOA, l’interaction entre les mesures de d￩veloppement financier et la politique mon￩taire a eu un 
caractère particulier. Jusqu’￠ la fin des ann￩es 1960, l’institut d’￩mission a mis en œuvre une politique 
mon￩taire  keyn￩sienne  ￠  travers  l’encadrement  du  cr￩dit,  l’application  des  taux  de  r￩escompte 
préférentiels  pour  les  secteurs  prioritaires  et  les  faibles  taux  d’int￩r￪t  dans  le  but  de  relancer 
l’investissement et la croissance ￩conomique. De 1962 ￠ 1973, le taux d’escompte de la Zone est rest￩ 
fix￩ ￠ 3,5%, faisant apparaître des taux d’int￩r￪t n￩gatifs en termes r￩els. A partir du milieu des ann￩es 
1970, les autorit￩s ont maintenu un diff￩rentiel de taux d’int￩r￪t r￩els entre la France et la Zone UEMOA, 
entraînant des fuites massives de capitaux vers la métropole.  
Le marché monétaire, mise en place en 1975, était organisé autour de trois (3) compartiments : un 
compartiment  au  comptant  et  deux  compartiments  à  terme  (à un  et  à trois  mois,  depuis  1978).  Son 
fonctionnement ￩tait r￩gi par la fixation d’un taux par la BCEAO selon l’adjudication mixte. DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
A partir des années 1980, la crise de la dette et le relèvement brutal des taux d’int￩r￪t du Tr￩sor 
am￩ricain ont conduit la BCEAO ￠ augmenter ses taux afin d’￪tre en conformit￩ avec la logique de la 
politique du « franc fort » menée par la France. Cet élan restrictif de la politique monétaire a entamé la 
détérioration de la situation financi￨re des entreprises de l’Union. Les banques ￠ leur tour vont observer 
des  difficult￩s,  compte  tenu  de  l’insolvabilit￩  des  entreprises,  jusqu’au  d￩clenchement  des  crises 
bancaires de la fin des années 1980. Le nouveau dispositif de gestion mon￩taire de l’UMOA, adopt￩ en 
1989 et renforcé en 1993 se fonde sur un recours accru aux mécanismes de marché, privilégiant ainsi les 
méthodes de régulation indirecte de la liquidité. En 1989, la BCEAO a procédé au remplacement du taux 
d’escompte pr￩f￩rentiel et du taux d’escompte normal par un taux d’escompte unique. La seconde mesure 
de lib￩ralisation financi￨re, intervenue en 1993, consistait en la mise en place d’un nouveau taux directeur 
interm￩diaire entre le taux du march￩ mon￩taire et le taux d’escompte : c’est le taux de prise en pension. 
En ce qui concerne le march￩ mon￩taire, les principales mesures allaient de la cr￩ation d’un march￩ 
interbancaire, d’un guichet d’appel d’offre et de la fusion des trois (3) compartiments en un seul guichet 
hebdomadaire (en 1993) ￠ la mise en application en 1998 d’une politique d’open-market ainsi que la 
suppression de l’adjudication ￠ la hollandaise (adopt￩e en 1996). 
Sur le plan des conditions des banques applicables à la clientèle, la réforme de 1989 a mis fin à 
l’application des taux d’int￩r￪t d￩biteurs planchers. Par la suite, la lib￩ralisation totale des taux en 1993 
s’est traduite par le rel￢chement de toutes les conditions d￩bitrices (ainsi que la suppression des taux 
plafonds) en dehors de la rémunération minimale pour les placements priv￩s de moins d’un an inf￩rieurs ￠ 
5 000 000  FCFA  et  le  taux  fixe  pour  les  placements  contractuels  (les  comptes  d’￩pargne  sur  livret, 
notamment). Cependant, la BCEAO a fix￩ un taux d’usure au-delà duquel les banques ne peuvent pas 
aller. A partir de 1989, les banques ont re￧u l’autorisation de r￩mun￩rer librement les d￩pôts ￠ vue et les 
placements à termes de moins de 500 000 FCFA des agents privés. 
Au  final,  le  tournant  décisif  de  cette  orientation  de  politique  financière  a  été  marqué  par  la 
suppression  des  programmes  sectoriels  de  crédit,  intervenue  en  1989,  puis  par  le  remplacement  de 
l’encadrement du cr￩dit par les r￩serves obligatoires (non r￩mun￩r￩es pour l’essentiel) en 1993. Si au 
d￩part le coefficient et l’assiette de ces réserves obligatoires étaient identiques dans toute la Zone, ils ont 
été fixés selon les pays en août 1998. Dans ce contexte, la politique monétaire pro-cyclique menée depuis 
les années 1960 a certainement amélioré les indicateurs de profondeur financière en rendant le crédit à 
l’￩conomie plus accessible, mais elle a cependant conduit ￠ des fuites de capitaux et ￠ une r￩duction de 
l’￩pargne domestique. 
B. Evolution de la pauvret￩ mon￩taire dans l’Union  
Tout comme dans les autres pays d’ASS, l’￩tat de la pauvreté devient de plus en plus préoccupant 
dans l’UEMOA, notamment dans un contexte de crises alimentaire et financi￨re mondiales. L’￩volution 
de l’incidence de pauvret￩, sur la base de la ligne de pauvret￩ mensuelle de 32,74 dollars (en PPA, 2005) 
entre 1981 et 2005 montre une l￩g￨re baisse de la pauvret￩ dans l’UEMOA, dans la CEMAC et en 
Tunisie. Toutefois, en 2005, l’incidence de la pauvreté demeurait relativement plus élevée dans la Zone 
UEMOA et dans une moindre mesure dans la CEMAC
4 (Graphique 5). 
Dans l’UEMOA, le taux de pauvret￩ est pass￩ de 52,1% (contre 52,47% dans la CEMAC et 1,98% 
en Tunisie) en 1981 à 43,79% (contre 42,03% dans la CEMAC et 0,17% en Tunisie) en 2005, avec un pic 
en 1993 (52,72%). Cette baisse peut s’expliquer par le choix de la ligne de pauvreté (32,74 dollars, PPA 
en 2005, par mois et par personne) qui diffère avec les seuils nationaux de pauvreté. 
L’examen de l’incidence de la pauvret￩ par pays de la Zone r￩v￨le des progressions notables mais 
diverses d’un pays ￠ l’autre. Sur les huit (08) pays de l’UEMOA, quatre (4) ont vu leur taux de pauvret￩ 
baissé entre 1981 et 2005 (Bénin, Burkina, Mali, Sénégal). Dans le même temps, les quatre (4) autres 
connaissaient une augmentation de leur incidence de pauvreté. En 1981, le Mali et le Burkina Faso 
enregistraient les taux de pauvret￩ les plus ￩lev￩s de l’Union (respectivement 81,52% et 73,02%). La 
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Côte  d’Ivoire  et  la  Guin￩e  Bissau  ￩taient  les  moins  pauvres  en  mati￨re  d’incidence  de  la  pauvret￩ 
(respectivement 6,66% et 31,15%). 








































  Source : Banque Mondiale, Povcalnet 
Le S￩n￩gal est le pays qui a connu la plus forte baisse de l’incidence de la pauvret￩ avec un recul 34,76 
points de pourcentage, suivi du Mali (30,09 points), du Burkina (17,98 points) et du Bénin (3,48 points). 
Toutes ces baisses se sont effectuées majoritairement sur la période 1993-2005, traduisant les effets des 
Strat￩gies de r￩duction de la pauvret￩ dont la mise en œuvre a débuté au début des années 1990. 
Tableau 1: Evolution de l’incidence de la pauvreté (en %) des pays de l’UEMOA 
   1981  1993  2005 
Bénin  53.47  65.80  49.99 
Burkina  73.02  71.17  55.04 
Côte d'Ivoire  6.66  17.79  20.38 
Guinée Bissau  31.15  52.11  42.46 
Mali  81.52  86.08  51.43 
Niger  57.44  72.79  65.88 
Sénégal  68.26  64.99  33.50 
Togo  35.20  47.78  38.68 
Source : Banque Mondiale, Povcalnet 
La hausse spectaculaire du nombre de pauvres en Côte d’Ivoire peut s’expliquer par le d￩clin de la 
croissance que ce pays a connu apr￨s ce qu’on a appelé « le miracle ivoirien » à la fin des années 1970 
suite ￠ l’explosion des prix du caf￩ et du cacao. Par ailleurs, la crise sociopolitique qu’a connue ce pays ￠ 
la fin des années 1990 a contribué à accroître les in￩galit￩s de revenus dans la population. A l’oppos￩, les 
meilleures performances du S￩n￩gal sont le reflet d’une croissance relativement soutenue sur une longue 
p￩riode, d’une relative stabilit￩ des syst￨mes financier et politique.  
Cette situation de la pauvret￩ mon￩taire qui ne traduit que marginalement l’ampleur du ph￩nom￨ne 
qui m￩rite d’￪tre expliqu￩e pour que des mesures ad￩quates soient prises. La lutte contre la pauvret￩ 
apparaît aujourd’hui au centre des pr￩occupations et l’un des principaux défis de cette lutte est le rôle du 
développement du système financier dans la réduction de la pauvreté. 
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2.  Estimation de l’impact du d￩veloppement financier sur la pauvret￩ dans la 
Zone 
Dans cette section, il est question d’￩valuer la validit￩ empirique et économique des hypothèses 
théoriques évoquées dans la Section 2. 
A. Modèle, données et méthodologie 
Le modèle économétrique estimé ici est une adaptation de l’￩quation de pauvret￩ de Kpodar (2006) 
dans  lequel  l’indicateur  de  pauvret￩  est  r￩gress￩  sur  l’indicateur  de  développement  financier  et  un 
ensemble de variables susceptibles d’expliquer la pauvret￩. L’estimation est faite sur des donn￩es de 
panel de 7 pays de l’UEMOA sur la p￩riode 1981-2005. L’￩quation de base
5 (équation 1) peut être écrite 
de la façon suivante : 
01 ** it it it i t it Poor a a Finance A X u v            (1) 
Où  it Poor   est l’indicateur  de  pauvret￩  et  it Finance l’indicateur  du  niveau  de  d￩veloppement 
financier. it X  est un ensemble de variables de contrôle suppos￩es avoir une influence sur l’indicateur de 
pauvreté et A, le vecteur des coefficients correspondants. Les termes  ,, i t it uv  sont respectivement l’effet 
sp￩cifique  pays,  l’effet  sp￩cifique  temporel  et  le  terme  al￩atoire.  L’effet  sp￩cifique  pays  permet  de 
prendre en compte les caractéristiques non observables des pays ; (i) est l’indice pays et (t) l’indice 
période. Si le coefficient  1 a  est négatif et significatif, alors les données ne rejettent pas l’hypoth￨se d’un 
effet réducteur du développement financier sur la pauvreté. 
La variable d￩pendante (la pauvret￩) est mesur￩e en utilisant d’abord l’incidence de la pauvret￩ qui 
est le pourcentage des personnes vivant en dessous du seuil de pauvreté
6 dans la population. La principale 
faiblesse de cet indicateur vient du fait qu’il ne prend pas en compte les ￩ventuelles am￩liorations ou 
d￩t￩riorations du revenu d’un individu pauvre tant que ce dernier demeure en dessous de la ligne de 
pauvreté. Par contre, la profondeur de la pauvret￩ qui mesure l’￩cart moyen qui s￩pare les revenus des 
pauvres de la ligne de pauvreté permet de combler cette lacune. Ces deux (2) indicateurs ont été choisis 
en raison de leur disponibilité sur une longue période pour beaucoup de pays.  
Pour  le  développement  financier,  les  indicateurs  retenus  sont  les  trois  (3)  ratios 
3/ ,  / ,  _ . M PIB Crédit PIB Tx banc  Le ratio « M3/PIB » a été préféré au ratio « M2/PIB ﾻ du fait qu’il 
capte mieux le degré de liquidité du système financier. Le ratio « crédit/PIB ﾻ traduit le degr￩ d’acc￨s du 
secteur privé aux facilités de crédit du système bancaire. Quant au taux de bancarisation, il saisit le niveau 
d’acc￨s  aux  services  financiers  en  g￩n￩ral,  et  particuli￨rement  aux  services  de  d￩pôts.  Les  ratios 
« M3/PIB » et « Crédit/PIB ﾻ sont couramment utilis￩s dans les ￩tudes appliqu￩es pour capter l’effet du 
développement financier (King et Levine, 1993 ; Levine, Loayza et Beck, 2000 ; K. Kpodar, 2006), mais 
dans cette ￩tude, l’indicateur cl￩ du d￩veloppement financier est le taux de bancarisation. Cependant, cet 
indicateur n’est pas disponible sur une longue p￩riode. En effet, les 2 premiers indicateurs ne traduisent 
que  la  taille  des  systèmes  financiers.  Ils  ne  font  pas  ressortir  la  manière  dont  les  individus  pauvres 
acc￨dent aux services financiers tels les facilit￩s de cr￩dit ou d’￩pargne ainsi que les services d’assurance. 
Le taux de bancarisation qui mesure le nombre de comptes bancaires pour 100 000 habitants paraît être 
plus adéquat.  
Comme indiqué dans l’￩quation 1, les variables de contrôle utilis￩es dans l’￩quation de la pauvret￩ 
sont tel que : 
  Fin Ouv Com Ouv Liberte Te agricole Va Inflation Aide Gini LPibr X _ , _ , , , _ , , , ,   
                                                           
5 Cette ￩quation sera ensuite modifi￩e pour l’analyse des m￩canismes de seuils. 
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où le Logarithme du PIB réel par tête (LPibr) saisit l’effet de la croissance du produit global sur la 
pauvreté et l’indice de Gini (Gini) prend en compte l’influence des in￩galit￩s de revenu sur la pauvret￩. 
L’aide  publique  au  d￩veloppement  (Aide)  est  sens￩e  capter  l’impact  des  investissements  en  capital 
humain (santé, éducation, assainissement, etc.) pour lesquels elle est allouée. La part de la valeur ajoutée 
agricole dans le PIB (Va_agricole) fait ressortir l’impact de la richesse relative créée dans le secteur 
agricole sur la pauvret￩. En effet, dans l’UEMOA, la pauvret￩ est essentiellement rurale et l’agriculture 
est  la  principale  activit￩  des  ruraux.  L’ouverture  commerciale  (Ouv_com)  et  l’ouverture  financi￨re, 
_ Ouv fin  sont  introduites  dans  le  modèle  pour  prendre  en  compte  l’influence  d’une  politique 
d’int￩gration commerciale et financière sur la pauvreté. L’indice des libertés civiles (Liberte), prend en 
compte la libre expression, la qualit￩ des institutions et l’autonomie individuelle. Il est compris entre 1 et 
7, la valeur 7 traduisant une quasi-inexistence de liberté civile. Quant au taux d’inflation (Inflation) et 
l’indice  des  termes  de  l’￩change  (Te)  ils  sont  introduits  pour  capter  l’impact  de  la  stabilisation 
macroéconomique sur la pauvreté.  
Deux (2) m￩thodes d’estimation ont ￩t￩ utilis￩es. Premièrement, nous utilisons une méthode qui 
permet de prendre en compte l’h￩t￩rog￩n￩it￩ inobservée des pays de l’￩chantillon. Ces caract￩ristiques 
individuelles peuvent être de nature déterministe ou aléatoire. Le test de spécification de Hausman permet 
de  choisir  l’une  ou  l’autre  de  ces  sp￩cifications.  Le  mod￨le  ￠  effets  fixes  (MEF)  sera  retenu  si  la 
probabilité attachée à la statistique de test de Hausman est inférieur à 10%. Deuxièmement, nous utilisons 
la M￩thode des Moments G￩n￩ralis￩s (GMM) en panel dynamique dans lequel l’indicateur de la pauvreté 
retardé d’une p￩riode figure parmi les variables explicatives. Cette méthode, contrairement à la première, 
permet d’une part, de contrôler pour les effets sp￩cifiques individuels et temporels et, d’autre part, de 
pallier le probl￨me d’endog￩n￩it￩, susceptible d’￪tre attach￩ à certaines variables explicatives. Dans notre 
cas  notamment,  les  indicateurs  du  PIB  et  de  l’approfondissement  financier  sont  potentiellement 
endog￨nes. Il existe 2 principaux types d’estimateurs GMM en panel dynamique ￠ savoir l’estimateur 
GMM en première diff￩rence et l’estimateur GMM en Syst￨me (System GMM). Blundel et Bond (1998) 
ont montré à travers des simulations de Monte Carlo que le second est plus performant que le premier, du 
fait que ce dernier fournit des résultats biaisés sur des échantillons finis quand les instruments sont faibles 
(Kpodar, 2007). Ce qui nous conduit à retenir le second. Par ailleurs, dans toutes les régressions, les 
estimateurs sont corrig￩s par l’h￩t￩rosc￩dasticit￩ par la m￩thode de White
7. 
Concernant l’analyse des m￩canismes de seuils, nous supposons qu’il peut exister une rupture dans 
la relation entre d￩veloppement financier et pauvret￩ de telle sorte que l’￩quation 1 prenne la forme : 
0 1 2 * * * * it it it it i t it Poor Finance M Finance C X u v                (1’) 
Où M est une variable muette et C, la matrice des coefficients.  
La d￩tection d’une ￩ventuelle rupture dans la relation entre l’approfondissement financier et la pauvret￩ 
se fait de la façon suivante : on introduit une variable crois￩e de l’indicateur financier et d’une variable 
muette M ( * M Finance) de manière à ce que, suivant la variable de seuil
8, 






Si  2   est significativement diff￩rent de 0, alors on ne peut pas rejeter l’hypoth￨se de l’existence d’effets 
de seuils dans la relation entre le développement financier et la pauvreté. Une autre possibilité consiste à 
estimer un modèle non linéaire. Mais la principale difficulté qui se pose dans ce cas est le choix de la 
forme fonctionnelle appropriée. En général, les modèles polynomiaux sont utilisés mais il reste à savoir 
quel degré doit avoir cette forme polynomiale. Pour estimer 2  , les 10% de l’￩chantillon sont ￩cart￩s de 
                                                           
7 Cette procédure utilise les estimateurs sans biais des coefficients obtenus par les MCO pour estimer des ratios de student et les 
F de Fischer-Snedecor convergents. 
8 Le choix de la variable de seuil peut être fait de manière ad hoc, mais il peut aussi être justifié par le cadre théorique. DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
part et d’autre de l’intervalle de balayage. Cela signifie que les valeurs du niveau de d￩veloppement 
financier se situent entre le 1
er et le 9
e d￩cile. Nous utilisons ici l’incidence de la pauvret￩ et le ratio 
M3/PIB comme indicateurs de la pauvreté et du développement financier respectivement. L’￩chantillon 
utilisé est composé 7 pays de l’UEMOA observ￩s sur la p￩riode 1981-2005 selon la disponibilité des 
données sur la pauvreté.
9  
Dans l’analyse de la robustesse des résultats, cet ￩chantillon de base sera ￩largi ￠ d’autres pays en 
développement pour avoir un total de 33 pays. Cette période est subdivisée en 8 sous-périodes de 3 ans 
(1981-1984, 1984-1987, 1987-1990, 1990-1993, 1993-1996, 1996-1999, 1999-2002, 2002-2005). Du fait 
de la disponibilité des données sur la pauvreté. La variable dépendante (pauvreté) et l’indice de Gini 
prennent les valeurs de début de période, alors que les autres variables explicatives sont calculées en 
moyenne sur chaque sous-période afin de lisser les variations de court terme de ces variables. 
B. Résultats et discussions 
α. Utilisation de l’incidence de la pauvret￩ 
L’incidence de la pauvret￩ a ￩t￩ utilis￩e par Honohan (2004) et par Kpodar (2006). Cet indicateur a 
l’avantage d’￪tre disponible pour plusieurs pays sur une longue p￩riode. Sa principale limite est qu’elle ne 
prend en compte que l’aspect mon￩taire de la pauvret￩. Mais ce probl￨me peut ￪tre n￩glig￩ du fait que 
l’on s’int￩resse ici aux effets du d￩veloppement financier sur la pauvret￩ mon￩taire. Les r￩sultats des 
régressions sur les trois indicateurs de développement financiers sont contenus dans le tableau A.3 en 
annexe. Les estimations issues de l’estimation System GMM sont dans les 3 dernières colonnes.   
Les statistiques de diagnostic comme le R2, la statistique de Wald (W) et la statistique de test de 
Hansen sont favorables. Ici, le test de spécification de Hausman a permis de retenir le MEF. Pour cet 
estimateur, le R2 implique que pour les 3 spécifications, au moins 80% de la variation de l’incidence de la 
pauvreté est due aux variables explicatives (colonne 3). Quand on se r￩f￨re aux r￩sultats de l’estimateur 
System GMM, le test de Hansen et le test d’autocorr￩lation d’ordre 2 d’Arellano et Bond ne permettent 
pas de rejeter respectivement l’hypoth￨se de validit￩ des instruments utilis￩s et l’hypoth￨se d’absence 
d’autocorr￩lation  de  second  ordre.  On  remarque,  d’une  part,  que  tous  les  indicateurs  de 
l’approfondissement financier (taux de bancarisation) affectent, à des degrés divers, l’incidence de la 
pauvreté de façon significative. Cela est aussi vrai pour l’estimateur MEF que pour l’estimateur System 
GMM. Par ailleurs, on note une baisse de l’ampleur de cet effet avec l’utilisation de l’estimateur GMM. 
Cela pourrait s’expliquer par un biais d’endog￩n￩it￩ dans l’estimateur MEF. Une augmentation d’un point 
du taux de bancarisation engendre une baisse de l’incidence de la pauvreté de 0,201 et de 0,180 point 
respectivement pour le MEF et pour le System GMM. Cela suggère que le développement financier est 
favorable à la réduction de la pauvreté monétaire dans les pays de l’UEMOA.  
Par ailleurs, parmi les variables de contrôle, le logarithme du PIB r￩el par t￪te, l’indice d’in￩galit￩ 
de  revenu  de  Gini,  la  part  de  la  valeur  ajoutée  agricole  dans  le  PIB,  ont  un  impact  significatif  sur 
l’incidence de la pauvret￩. Ces résultats sont conformes à ceux rencontrés dans la littérature. Toutefois, la 
proportion de l’aide publique au d￩veloppement dans le PIB n’a aucun impact significatif sur la pauvret￩. 
Cela  pourrait  s’expliquer  par  le  fait  que  les  investissements  en  capital  humain  (santé,  éducation, 
assainissement,…) qui ont fait l’objet de l’aide publique au d￩veloppement n’ont pas ￩t￩ effectifs ou l’ont 
￩t￩ de fa￧on inad￩quate. En effet, dans les pays en d￩veloppement comme ceux de l’UEMOA, la faiblesse 
institutionnelle,  le  manque  de  capital  humain  et  la  mauvaise  gouvernance  conduisent  souvent  à  des 
situations o￹ l’absorption de l’aide publique au d￩veloppement n’implique pas forc￩ment l’am￩lioration 
des  conditions  de  vie  des  plus  démunis.  Comme  attendu,  l’accroissement  de  l’indice  des  termes  de 
l’￩change  et  la  promotion  des  libertés  civiles  affectent  favorablement  les  populations  démunies. 
Contrairement ￠ l’ouverture financi￨re, l’ouverture commerciale est un facteur réducteur de la pauvreté 
m￪me  si  son  coefficient  n’est  significatif  que  pour  l’estimateur  GMM.  En  outre,  il  ressort  que  les 
coefficients  du  logarithme  du  PIB  r￩el,  l’indice  de  Gini  et  l’indice  des  libert￩s  civiles  demeurent 
significatifs dans toutes les spécifications. 
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β. Utilisation de la profondeur de la pauvreté 
 
Cet indicateur mesure l’￩cart moyen (en pourcentage de la ligne de pauvret￩) qui s￩pare le revenu 
des pauvres de la ligne de pauvret￩. Contrairement ￠ l’incidence de la pauvret￩, il permet d’￩valuer le 
total des ressources n￩cessaires pour amener l’ensemble des individus pauvres au niveau de la ligne de 
pauvreté à partir de transferts ciblés, faisant ainsi disparaître la pauvreté. Les résultats sont présentés dans 
le tableau A.4 en annexe. Ici aussi, les statistiques de diagnostique sont favorables. Il ressort que parmi les 
indicateurs  de  développement  financier,  seul  le  taux  de  bancarisation  influence  significativement  la 
profondeur  de  la  pauvreté.  Cet indicateur  a un impact négatif  et  significatif sur la  profondeur  de la 
pauvreté pour l’estimateur MEF et pour l’estimateur System GMM. Cela signifie que le développement 
financier contribue significativement à réduire la distance qui sépare le revenu des populations pauvres de 
la ligne de pauvreté. Cependant, on note que l’ampleur de l’impact du d￩veloppement financier sur la 
profondeur de la pauvret￩ est moins prononc￩e que dans le cas de l’incidence de la pauvret￩. Pour le taux 
de bancarisation, une augmentation de 1 point de cet indicateur permet de réduire la profondeur de la 
pauvreté de l’ordre de 0,05 et de 0,03 point respectivement pour le MEF et pour le System GMM. Ainsi, 
l’accroissement du taux de bancarisation permet aux pauvres non seulement de sortir de leur ￩tat de 
pauvret￩,  mais  aussi  aux  plus  pauvres  d’entre  eux  de  se  rapprocher  du  seuil  de  pauvreté.  Comme 
pr￩c￩demment, les coefficients du logarithme du PIB r￩el par t￪te, de l’indice d’in￩galit￩ de revenu de 
Gini,  de  l’indice  des  termes  de  l’￩change,  de  l’indice  des  libert￩s  civiles  et  de  l’aide  publique  au 
développement demeurent significatifs et gardent les mêmes signes. Le logarithme du PIB réel par tête est 
aussi corrélé négativement à la profondeur de la pauvreté.  
En d￩finitive, au regard des r￩sultats issus de l’utilisation des deux indicateurs de la pauvret￩ 
monétaire, il ressort que le développement financier, mesuré par le taux de bancarisation, peut contribuer, 
gr￢ce  ￠  l’effet  conduit  du  capital  de  McKinnon  et  l’effet  d’interm￩diation  de  Shaw,  ￠  r￩duire  non 
seulement le pourcentage des pauvres dans la population, mais aussi l’￩cart entre leur revenu et la ligne 
de pauvret￩. Le cadre d’analyse de McKinnon est celui d’une ￩conomie  se trouvant dans un état de 
« finance  rudimentaire ﾻ  et  o￹  l’autofinancement  des  investissements  est  la  r￨gle.  Cette  situation  est 
proche du contexte dans lequel les ￩conomies de l’UEMOA se trouvent. En effet, dans ces ￩conomies, les 
infrastructures commerciales et de communication sont peu développées et le marché du crédit bancaire 
n’est accessible qu’￠ une petite partie de la population. Dans cette situation, le développement financier 
peut alors favoriser l’acc￨s des populations pauvres aux services financiers et la r￩duction de la pauvret￩.  
γ. Mécanismes de seuils dans la relation entre développement financier et pauvreté 
 
Pour l’estimation du mod￨le, nous avons utilis￩ la m￩thode des variables instrumentales sur les 
modèles à effets aléatoires et à effets fixes. Toutes les estimations ont ét￩ corrig￩es de l’h￩t￩rosc￩dasticit￩ 
par la méthode de White. La qualité des régressions est mesurée par le coefficient de détermination R2 et 
la statistique de Wald (W) pour les MEF. Pour l’estimateur System GMM nous avons utilis￩ le test de 
suridentification de Hansen et celui d’autocorr￩lation de second ordre d’Arellano et Bond. 
Le ratio « M3/PIB » a été retenu ici comme indicateur du développement financier pour deux 
raisons principales. D’abord, l’analyse des m￩canismes de seuil requiert des donn￩es sur une longue 
période et ce ratio remplit cette condition contrairement au taux de bancarisation. Ensuite, ce ratio capte 
mieux la taille et le niveau de liquidité que le ratio «Crédit/PIB». Les résultats montrent la pertinence des 
effets de seuil dans la relation entre le d￩veloppement financier et la pauvret￩. D￨s lors, l’￩tape suivante a 
consisté à déterminer le niveau seuil de développement financier (ratio M3/PIB) à partir duquel la rupture 
se manifeste. 
Comme évoqué dans la Section B, la théorie économique propose deux (2) variables de seuil : le 
niveau de développement financier et le niveau de développement économique. Ici, nous retenons le 
premier comme variable de seuil. Le choix de ce seuil a ￩t￩ motiv￩ par deux (2) raisons au moins. D’une 
part, du fait que l’￩chantillon soit compos￩ uniquement de PED (africains pour la plupart d’entre eux), il 
est plus probable que ces pays soient diff￩rents en mati￨re de d￩veloppement financier qu’en mati￨re de 
d￩veloppement ￩conomique. D’autre part, suivant les analyses de Patrick (1966), les PED sont dans une DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
situation de « Supply Leading » dans laquelle, le sens de causalité se manifeste du secteur financier vers le 
secteur réel. Le seuil de rupture sera d￩termin￩ pour chaque pays de l’￩chantillon ￠ l’aide du test de Chow 
successif. Les r￩sultats de ce test fournissement pour chaque pays de l’￩chantillon les valeurs candidates 
de la variable de seuil et la statistique QL (Quasi Log-likelihood). Sous l’hypoth￨se d’absence de rupture, 
cette  statistique  fournit  le  crit￨re  du  maximum  de  vraisemblance  qui  permet  d’identifier  le  point  de 









Avec  i n est la taille du sous échantillon i et 
2
i  la somme des carrés des r￩sidus de l’￩quation estim￩e sur 
le sous échantillon i. 
Tableau 2: Résultats par pays du test de Chow glissant 
Pays  Benin  Burkina Faso  Côte d’Ivoire  Mali  Niger  Sénégal  Togo  Echantillon global 
M3/PIB  24,31  22,82  23,15  25,69  19,12  28,75  32,52  30,32 
QL-Stat  -54,11  -78,53  -116,64  -112,06  -146,08  -124,70  -45,95  -188,19 
Prob.   0,0420  0,0002  0,0039  0,0027  0,0001  0,0001  0,0954  0,0195 
Source : la présente étude 
Le tableau 2 contient les seuils de rupture les plus probables obtenus pour chacun des 7 pays 
consid￩r￩s d’une part et, d’autre part, ceux issus de l’utilisation de l’￩chantillon global. Cela signifie que 
pour qu’un pays donn￩ obtienne un effet r￩ducteur et significatif du d￩veloppement de son syst￨me 
financier sur son incidence de la pauvreté, il faut que son ratio « M3/PIB » atteigne le seuil déterminé. Le 
Togo enregistre le niveau seuil le plus élevé (32,52) du ratio M3/PIB qui permet aux populations pauvres 
de bénéficier du développement financier et le Niger le niveau le plus bas (19,12). Le seuil de rupture de 
l’￩chantillon global, qui est statistiquement plus pertinent, vaut 30,32. 
En définitive, nous constatons que le développement financier dans son ensemble est favorable à la 
réduction  de  la  pauvreté  dans  la  Zone  UEMOA.  Cependant,  lorsque  l’on  considère  les  pays 
individuellement, on remarque une certaine hétérogénéité et il ressort qu’il est nécessaire que les systèmes 
financiers  des  pays  considérés  atteignent  une  taille  minimale  pour  que  son  évolution  réduise 
significativement leur incidence de la pauvreté. Cette taille minimale varie selon les pays. 
C. Robustesse et pertinence économiques des résultats 
Dans cette partie, il s’agit d’abord d’analyser la robustesse de la relation entre le développement 
financier et la pauvreté pour. Nous utilisons les ratios M3/PIB et Crédit privé/PIB comme indicateurs de 
d￩veloppement financier. Le taux de bancarisation n’a pas ￩t￩ retenu car elle n’est pas disponible pour la 
plupart  des  pays  qui  ne  font  pas  partie  de  l’UEMOA.  Suivant  Guillaumont  et  Kpodar  (2005),  nous 
introduisons un indicateur d’instabilit￩ financi￨re, mesuré par rapport ￠ l’indicateur de d￩veloppement 
financier  correspondant.  Par  contre,  certaines  variables  qui  apparaissaient  non  significatives  dans  les 
régressions  de  base  comme  l’ouverture  commerciale,  l’ouverture  financi￨re  et  l’aide  publique  au 
développement ont été écartées. 
Il ressort des r￩sultats que l’￩largissement de l’￩chantillon ￠ d’autres pays en d￩veloppement ne 
modifie pas les r￩sultats de l’estimation de base. Comme précédemment, ces indicateurs ont un impact 
négatif et significatif sur l’incidence de la pauvret￩ (Tableau A.5.1 en annexe). Cependant, les ratios 
M3/PIB et Crédit privé/PIB n’ont pas d’impact significatif sur la profondeur de la pauvreté (Tableau 
A.5.2 en annexe). Dans la section α, on avait trouvé que seul le taux de bancarisation avait un impact 
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capital et que le ratio Crédit/PIB saisit l’effet d’interm￩diation, alors nous pouvons affirmer que ces 2 
effets  pris  individuellement  contribuent  ￠  la  r￩duction  de  l’incidence  de  la  pauvret￩,  mais  n’ont  pas 
d’impact  r￩ducteur  significatif  sur  sa  profondeur.  A  l’inverse,  le  taux  de  bancarisation  qui  capte 
simultanément ces deux effets est un facteur r￩ducteur de l’￩cart moyen entre le revenu des pauvres et le 
seuil  de  pauvreté.  Par  conséquent,  pour  que  le  développement  financier  réduise  significativement  la 
profondeur  de  la  pauvret￩,  il  est  n￩cessaire  que  l’effet  conduit  du  capital  de  McKinnon  et  l’effet 
d’interm￩diation de Shaw jouent simultan￩ment. 
Par ailleurs, pour tester la relation en forme de « U inversé » entre le développement financier et la 
pauvret￩  mon￩taire,  nous  introduisons  le  carr￩  de  l’indicateur  de  d￩veloppement  financier,  mais  son 
coefficient n’est pas significatif quelque soit l’indicateur ou l’estimateur consid￩r￩. 
Enfin, nous avons introduit un indicateur d’instabilit￩ financi￨re pour chacune des 2 mesures du 
développement financier. En effet, les pauvres peuvent ￪tre plus et durablement affect￩s par l’instabilit￩ 
du  d￩veloppement  financier.  Cela  peut  r￩duire  l’impact favorable  du  d￩veloppement  financier  sur la 
r￩duction de la pauvret￩ (Guillaumont et Kpodar, 2005). L’indicateur d’instabilit￩ financi￨re est la valeur 
absolue  du  r￩sidu  de  l’indicateur  du  d￩veloppement  financier  r￩gress￩  sur  sa  valeur  retard￩e  et  une 
tendance.  Cette  prise  en  compte  de  l’instabilit￩  financi￨re  fournit  un  nouveau  r￩sultat  sans  modifier 
substantiellement  les  premiers.  Alors  que  le  développement  financier,  mesuré  par  rapport  aux  ratios 
M3/PIB et Crédit/PIB, est favorable à la réduction de l’incidence de la pauvreté, son instabilité l’affecte 
positivement. Ce résultat est le même que celui trouvé par Kpodar (2006). Toutefois, cette instabilit￩ n’a 
aucun effet sur la profondeur de la pauvret￩, quelque soit l’indicateur retenu. 
Ainsi,  l’introduction  de  nouvelles  variables  de  contrôle,  l’instabilit￩  financi￨re  notamment, 
n’affecte pas consid￩rablement les r￩sultats trouv￩s dans la section B. Le développement financier peut 
contribuer, gr￢ce ￠ l’effet conduit de McKinnon et l’effet d’interm￩diation de Shaw, ￠ r￩duire aussi bien 
le pourcentage des personnes pauvres dans la population que l’￩cart moyen entre leur revenu et la ligne de 
la pauvret￩, alors que l’instabilit￩ est un facteur aggravateur de la pauvret￩. 
 
4.  Conclusion  
Dans cette ￩tude, nous avons tent￩ d’une part, d’appr￩cier l’impact du développement financier sur 
la pauvreté dans les pays de l’UEMOA et, d’autre part, de mettre en ￩vidence l’existence d’effets de 
seuils dans la relation entre approfondissement financier et pauvreté.  
Les résultats de nos régressions montrent que le développement financier est un facteur réducteur 
de  la  pauvret￩  dans  l’UEMOA,  m￪me  si  l’instabilit￩  financi￨re  qui  peut  l’accompagner  accroît  la 
pauvreté. Cela est d￻ principalement ￠ l’effet conduit de McKinnon et l’effet d’interm￩diation de Shaw. 
En effet, si les individus pauvres ont un accès plus facile aux dépôts et aux crédits, ils pourront desserrer 
leur contrainte de liquidité et financer des investissements en capital physique et en capital humain. Ces 
investissements sont en mesure de réduire le nombre de pauvres dans la population. Toutefois, alors que 
le taux de bancarisation affecte aussi bien l’incidence que la profondeur de la pauvreté, les ratios M3/PIB 
et Crédit/PIB n’ont d’impact significatif que sur l’incidence de la pauvret￩. L’analyse des m￩canismes de 
seuils montre que chacun des pays doit atteindre un niveau minimal de développement financier avant 
que  les  effets  b￩n￩fiques  de  l’activit￩  financi￨re  n’apparaissent.  Ce  m￩canisme  de  seuil  est  d￻ 
principalement au jeu d’effets d’￩conomies d’￩chelles, des m￩canismes d’apprentissage par la pratique et 
des  rendements  d’￩chelles  d￩croissants  qui  se  manifestent  à  différents  niveaux  de  développement 
financier. En effet, dans les pays en développement, le manque de garanties suffisantes ou acceptables, les 
contraintes physiques comme la distance entre le lieu de résidence des pauvres et les agences bancaires 
ainsi  que  l’absence  d’institutions  financi￨res  formelles  sp￩cialis￩es  dans  les  services  financiers  aux 
pauvres sont des facteurs qui engendrent l’exclusion des pauvres du march￩ du march￩ financier formel. 
Donc l’approfondissement financier peut permettre aux banques d’att￩nuer les co￻ts initiaux ￩lev￩s des DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
services financiers, d’avoir une bonne couverture g￩ographique, et par cons￩quent, de fournir davantage 
des opportunit￩s d’￩pargne et de cr￩dit dont pourraient b￩n￩ficier les populations d￩munies. 
D￨s  lors,  les  politiques  macro￩conomiques  et  sectorielles  de  l’Union  devraient  favoriser  le 
développement  des  systèmes  financiers.  Cependant, pour  que  le  développement  financier  puisse  être 
favorable aux pauvres, il doit permettre un meilleur accès des pauvres aux services financiers (dépôts, 
cr￩dits,  assurance,  etc.)  afin  que  l’effet  conduit  du  capital  et  l’effet  d’interm￩diation  puissent  jouer. 
Comme  l’impact  du  d￩veloppement  financier  est  amoindri  par  l’instabilit￩  financi￨re,  les  d￩cideurs 
doivent  tenir  compte  des  risques  d’instabilit￩  financi￨re  dans  la  conduite  des  politiques 
macro￩conomiques.  L’instabilit￩  financi￨re  est  mesur￩e  par  rapport  au  cycle  de  l’indicateur  du 
développement financier et, par conséquent, peut avoir pour source une croissance immod￩r￩e de l’offre 
de monnaie et du crédit. Elle peut également être provoquée par le non respect de la réglementation 
bancaire. En conséquence, toute politique visant à promouvoir le développement du secteur financier doit 
être  accompagnée  de  mesures  destin￩es  ￠  stabiliser  l’environnement  macro￩conomique.  Ainsi, 
l’￩mergence d’un syst￨me financier sain et solide pourrait encore ￪tre plus favorable ￠ la r￩duction de la 
pauvret￩  dans  l’UEMOA.  Les  pouvoirs  publics  devraient  notamment  accompagner  la  création  et  le 
développement des systèmes financiers décentralisés, notamment les institutions de microfinance. Ces 
institutions financières sont destinées à accorder des prêts et à fournir des comptes de dépôts aux pauvres. 
D’abord, elles peuvent jouer le rôle d’institutions financières spécialisées dans la fourniture de services 
financiers aux personnes qui ne peuvent pas accéder aux services bancaires. Ensuite, elles peuvent palier 
le  problème  de  manque  de  garanties  à  travers  la  mobilisation  de  fonds  de  garanties.  Ces  fonds  de 
garanties pourraient provenir des institutions publiques locales et des bailleurs de fonds multilatéraux. 
Enfin,  du  fait  qu’elles  sont  plus  proches  des  populations  pauvres,  elles  r￩solvent  du  m￪me  coup 
l’insuffisance de couverture g￩ographique des agences bancaires. 
Cependant,  les  résultats  cette  étude  sont  à  prendre  avec  précaution  pour  deux  (2)  raisons 
principales. D’une part, les indicateurs utilis￩s ne sont pas parfaits. La pauvret￩ a ￩t￩ mesur￩e par son 
incidence et sa profondeur qui ne rendent compte que du caractère absolu et monétaire de la pauvreté. 
Pourtant, comme montré dans la section 1, le concept de pauvreté peut être absolu, mais aussi relatif. Il 
couvre aussi bien des aspects monétaires que non monétaires. Donc, même si les aspects non monétaires 
sont  difficilement  mesurables,  le  fait  de  se  limiter  aux  seuls  aspects  monétaires  ne  permet  pas  de 
généraliser les résultats. Quant au développement financier, il a été mesuré par le taux de bancarisation, le 
ratio  M3/PIB  et    le  ratio  Cr￩dit/PIB,  du  fait  de  l’indisponibilit￩  de  mesures  permettant  de  saisir 
parfaitement l’acc￨s des pauvres aux facilit￩s de d￩pôts et de cr￩dits ainsi que la couverture du territoire 
par  les  agences  bancaires.  D’autre  part,  concernant  l’analyse  des  m￩canismes  de  seuils,  il  est 
vraisemblable qu’une analyse plus profonde permettrait de d￩celer l’existence d’un second seuil dans la 
relation en raison notamment de l’effet des rendements d￩croissants d￩j￠ ￩voqu￩. Ce seuil serait le niveau 
de développement financier à partir duquel son impact sur la pauvreté deviendrait pénalisant, du fait de 
l’instabilit￩ et des crises financi￨res. 
A  la  lumi￨re  de  ces  limites,  il  s’av￨re  alors  n￩cessaire,  dans  les  futurs  travaux  de  recherche, 
d’utiliser  des  indicateurs  de  pauvret￩  qui  ont  des  fondements  microéconomiques.  Cela  permettrait 
d’approfondir les m￩canismes ￠ travers lesquels l’approfondissement financier influence les conditions de 
vie des personnes pauvres. Il convient, par ailleurs, d’aller au del￠ de la question des m￩canismes de 
seuils, telle que trait￩e ici, afin d’explorer les conditions d’optimalit￩ du d￩veloppement des syst￨mes 
financiers de l’Union.  
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 Annexes 
Tableau A.1 : Définitions et Sources des variables 
Variables  Notation  Définition  Source des données 
Log du PIB/tête 
(en PPA, 2000), 
LPibr  Logarithme du Produit Intérieur Brut par tête, exprimé en Parité des Pouvoirs 
Achat internationale, constant en 2000 
Banque Mondiale, World Development Indicators 
2007 
Incidence de la 
pauvreté 
P0  Pourcentage de la population qui vit en dessous du seuil de pauvreté international 
d’un dollar par jour et par personne 
World Bank Global Poverty Index Database 
http://www.worldbank.org/research/povmonitor 
Profondeur de la 
pauvreté 
P1  Ecart moyen du revenu des pauvres par rapport ￠ la ligne de pauvret￩ d’un dollar 
par jour et par personne 
World Bank Global Poverty Index Database 
http://www.worldbank.org/research/povmonitor 
M3 / PIB  M3  Actifs liquides du système financier en pourcentage du PIB  Banque Mondiale, World Development Indicators 
2007 
Gini (%)  Gini  Indice de Gini  World Bank Global Poverty Index Database 
http://www.worldbank.org/research/povmonitor 




Insta  Valeur absolue du r￩sidu de l’indicateur du d￩veloppement financier  régressé 
sur sa valeur retardée et une tendance sur la période 1981-2005 
La présente étude 




Tx_banc  Nombre de comptes bancaires  pour 1000 habitants  Rapports annuels de la Commission Bancaire de 
l’UEMOA,  












Ouv_fin  Investissements directs étrangers et investissements en portefeuille en 
pourcentage du PIB 
Banque Mondiale, World Development Indicators 
2007 
Part de la Valeur 
ajoutée agricole 
dans le PIB 
Va_agricole  Différence entre la somme des valeurs des intrants agricoles et la somme des 
valeurs des produits agricoles, sur PIB 
Banque Mondiale, World Development Indicator 
2007 
Indice des termes 
de l’échange 
(2000=100) 
TE  Rapport entre l’indice des prix moyens d’exportation et l’indice des prix moyens 
d’importation 
Banque Mondiale, World Development Indicators 
2007 
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Tableau A.2: Statistiques descriptives 
 
Tableau A.2.1 : Echantillon des 7 pays de l’UEMOA  
Variables  Nombre 
d’observation 
Moyenne  Ecart type  Minimum  Maximum 
LPIBR  56  5,65  0,44  5,02  6,81 
P0  56  55,44  22,06  6,6  86,23 
P1  56  24,50  14,61  1,02  53,31 
GINI  56  42,53  6,52  34,44  54,14 
M3  56  23,95  7,12  6,54  46,72 
CREDIT  56  18,40  9,03  3,30  48,11 
Tx_BANC  35  95,86  6,82  81,13  117,79 
AIDE  56  79,90  50,14  5,62  342,93 
GOV  56  12,91  2,77  6,48  20,42 
VA_AGRICOLE  56  54,55  43,75  2,50  218,40 
ILC  56  3,58  1,25  2  6 
TE  56  122,66  41,33  24,35  259,61 
INFLATION  56  4,59  7,68  -9,18  39,16 
OUV_COM  56  57,46  18,25  28,37  108,81 
OUV_FIN  56  1,01  1,39  -2,13  7,29 
 
 
Tableau A.2.2 : Echantillon exhaustif (pays UEMOA et pays non UEMOA) 
Variables  Nombre 
d’observation 
Moyenne  Ecart type  Minimum  Maximum 
LPIBR  264  6,15  0,97  4,65  8,47 
P0  264  40,45  24,75  0,1  94,4 
P1  264  18,09  14,87  0,02  55,21 
GINI  264  47,12  10,65  28,65  74,33 
M3  264  27,20  14,08  7,44  103,74 
Ds*DF  264  20,46  19,66  0  103,74 
CREDIT  264  17,23  10,82  1,84  62,15 
AIDE  264  67,56  74,30  -177,66  424,62 
GOV  264  14,81  6,12  4,94  54,51 
VA_GRICOLE  264  29,30  13,74  2,32  63,11 
TE  264  109,67  43,76  18,18  357,57 
INFLATION  264  11,68  19,19  -7,58  178,70 
OUV_COM  264  65,48  35,22  10,07  190,12 
OUV_FIN  264  1,90  4,35  -8,51  46,61 Tableau A.3 : Développement financier et pauvreté : utilisation de l’incidence de la pauvreté 
Variable dépendante : 
Incidence de la pauvreté 
(1)  (2)  (3)  (4)  (5)  (6) 
MEF  MEF  MEF  GMM System  GMM System  GMM System 
Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE 
Ratio M3/PIB 
Ratio (Crédit privé)/PIB 
Taux de bancarisation 
Incidence de la pauvreté (-1) 
Log du PIB réel par tête 
Indice de Gini 
Part VA agricole dans le PIB 
Indice des termes de l’échange 
Indice des libertés civiles 














































































































































































Nombre de pays 
R2 
Wald Chi2 
































Notes:   SE : Ecart-type robuste 
  MEF : Méthode des Effets Fixes 
   
 
 
 DEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
Tableau A.4 : Développement financier et pauvreté : utilisation de la profondeur de la pauvreté 
Variable dépendante :  
Profondeur de la pauvreté 
(1)  (2)  (3)  (4)  (5)  (6) 
MEF  MEF  MEF  GMM System  GMM System  GMM System 
Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE 
Ratio M3/PIB 
Ratio (Crédit privé)/PIB 
Taux de bancarisation 
Profondeur de la pauvreté (-1) 
Log du PIB réel par tête 
Indice de Gini 
Part VA agricole dans le PIB 
Indice des termes de l’échange 
Indice des libertés civiles 














































































































































































Nombre de pays 
R2 
Wald Chi2 
































Notes:   SE : Ecart-type robuste 
  MEF : Méthode des Effets FixesTableau A.5.1 : Analyse de robustesse : utilisation de l’incidence de la pauvreté 
Variable dépendante :  
Incidence de la pauvreté 
(1)  (2)  (3)  (4) 
GMM System  GMM System  GMM System  GMM System 
Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE 
Ratio M3/PIB 
Instabilité de M3/PIB 
(M3/PIB)^2 
Ratio (Crédit privé)/PIB 
Instabilité de (Crédit 
privé)/PIB 
[(Crédit privé)/PIB]^2 
Profondeur de la 
pauvreté (-1) 
Log du PIB réel par tête 
Indice de Gini 
Part VA agricole dans le 
PIB 
Indice des termes de 
l’échange 




















































































































Nombre de pays 


















Notes:   SE : Ecart-type robuste 
  MEF : Méthode des Effets FixesDEVELOPPEMENT FINANCIER ET PAUVRETE DANS L’UEMOA 
 
Tableau A.5.1 : Analyse de robustesse : utilisation de la profondeur de la pauvreté 
Variable dépendante :  
Incidence de la pauvreté 
(1)  (2)  (3)  (4) 
GMM System  GMM System  GMM System  GMM System 
Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE  Coefficient  SE 
Ratio M3/PIB 
Instabilité de M3/PIB 
(M3/PIB)^2 
Ratio Crédit/PIB 
Instabilité de Crédit/PIB 
[(Crédit privé)/PIB]^2 
Profondeur de la 
pauvreté (-1) 
Log du PIB réel par tête 
Indice de Gini 
Part VA agricole dans le 
PIB 
Indice des termes de 
l’échange 




















































































































Nombre de pays 


















Notes:   SE : Ecart-type robuste 
MEF : Méthode des Effets Fixes 
 
 Encadré : Liste exhaustive des pays considérés 
Pays de l’UEMOA 
Bénin, Burkina Faso, Côte d’Ivoire, Mali, Niger, Sénégal, Togo 
 
Pays non UEMOA 
Algérie, Botswana, Burundi, Cameroun, Centrafrique, Colombie, Comores, Congo (République), Costa 
Rica, Ethiopie, Gabon, Ghana, Gambie, Guatemala, Kenya, Lesotho, Madagascar, Malawi, Maroc, 
Mauritanie, Pakistan, Rwanda, Sierra Leone, Swaziland, Tchad, Zambie           
     